i\r France redoute 
une longue greve* 
des pilotes//P.i5^ 
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PLAN DE RIGUEUR : VALLS 
ARRACHE UNE MAJORITE 

La trajectoire budge taire du gou- 

vernement a ete validee hier a 

l'Assemblee par 265 voix contre 

232. Au final, 41 deputes socialis- 

tes se sont abstenus. 

// PP. 2,3 ET L'EDITORIAL 

DE JEAN-MARC VITTORI P. 9 



ENTREPRISES 
& MARCHES 



L'IMMOBILIER DE LUXE 
REPART EN FLECHE 

Alors que la construction neuve 
en France reste deprimee, le mar- 
che de rimmobilier de luxe est 
reparti en fleche au premier tri- 
mestre. // P. 19 

FIAT PREPARE UNE NOUVELLE 
RELANCE D'ALFA ROMEO 

Le nouveau plan de Fiat Chrysler 
va renforcer la visibility des 
modeles de la marque, comme 
avec Maserati et Ferrari. // P. 20 

INQUIETUDES CHEZ CADDIE 

Deux ans apres sa reprise, Altia 
augmente de 3 millions d'euros le 
capital de sa filiale alsacienne 
pour enrayer des problemes de 
tresorerie. // P. 22 

ENCORE UN RECORD POUR LE 
FINANCEMENT DES START-UP 

Les jeunes pousses europeennes 
devraient lever 5 milliards de dol- 
lars cette annee. Mais ce ne sera 
pas suffisant pour combler le 
fosse avec les Etats-Unis. // P. 24 

LES MARCHES RAFFOLENT 
DES DETTES EMERGENTES 

Pres de 60 milliards de dollars en 
quatre mois : rarement les Etats 
emergents ont autant emprunte. 
Malgre la crise qui secoue ces 
marches depuis un an. // P. 34 
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INVESTMENTS 



Expert en gestion 
d'actifs depuis 1931 



Le traitement de choc 
inflige aux banques 
europeennes ^.j-J- 

// PP. 29, 30 ET L'EDITORIAL 
DE GUILLAUME MAUJEAN P. 9 
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Alstom : ce que General 
Electric promet a Hollande 



La repartition du chiffre d'affaires de General Electric 

En milliards de dollars, en 2013«pfe 




Asie-Pacifique 

25,5 




« LES ECHOS » / SOURCE : SOCIETE 



Au lendemain de son rendez-vous a l'Elysee, Jeffrey 
Immelt a fait assaut de promesses pour convaincre 
Francois Hollande que son offre de reprise de la 
branche energie d'Alstom est la meilleure. Dans un courrier 
adresse au chef de l'Etat dont les « Echos » ont obtenu copie, 



le PDG du conglomerat americain s'engage a augmenter ses 
effectifs en France et ay implanter les sieges de quatre activi- 
tes. Belfort recupererait, par exemple, celui de l'activite ther- 
mique. Jeffrey Immelt promet aussi de consolider le pole 
transport d'Alstom, qu'il ne convoite pas, et affirme qu'il 



JEFFREY IMMELT, PDG DE GENERAL ELECTRIC / PHOTO : BLOOMBERG 



aidera au developpement de la filiere nucleaire. Ces propo- 
sitions interviennent alors que Siemens s'est dit pret a faire 
une offre, mais a condition d'avoir acces aux comptes du 
groupe francais. // PAGES 16 A 18 

ET LA CHRONIQUE D'EDOUARD TETREAU PAGE 10 



Royaume-Uni : 
lesrecettes 
d'une«vieille 
economie » 
quicroita3% 

RIGUEUR Dans une interview 

aux « Echos », le chancelier de l'Echi- 

quier detaille son plan a long terme. 




George Osborne. Photo AFP 

L'economie britannique poursuit son redressement avec une 
solide croissance de 0,8 % au premier trimestre, apres 0,7 % a la 
fin 2013. Sur un an, la hausse du PIB est de 3,1 %, tres nettement 
au-dessus des maigres performances de la zone euro. Dans une 
interview aux « Echos », le chancelier de l'Echiquier, George 
Osborne, se rejouit de cette reprise, qu'il attribue notamment a 
la forte reduction des depenses publiques de son pays, qu'il 
compte encore poursuivre. // PAGE 6 



Attr acfMte : la France 
fait de la resistance 

Le nombre de projets d'investissements 
etrangers s'est stabilise Tan dernier. 



INVESTISSEMENTS Alors que de nombreuses voix predisaient le 
pire, la France a attire l'an dernier 685 nouveaux projets d'investis- 
sements etrangers, soit quasiment autant qu'en 2012, permettant la 
creation ou le maintien de 29.631 emplois (contre 25.900 en 2012), 
selon le bilan de l'Agence francaise pour les investissements inter- 
nationaux. La France tire son epingle du jeu dans la recherche et 
developpement, l'ingenierie et le design, ou le nombre de decisions 
d'investissement a augmente d'un tiers en 2013. Les investissements 
etrangers dans les activites de production sont aussi repartis a la 
hausse. Le bilan comporte cependant plusieurs sujets de preoccu- 
pation, comme la faible capacite de la France a attirer des centres de 
decision europeens ou encore le net repli des investissements ame- 
ricains.// PAGE 5 



Ce qu'il faut faire 
avecleSMIC 



Point devue par 
Pierre Gattaz 



« Caricaturer les propos que j'ai tenus 
sur le SMIC, comme on l'a fait 
recemment, revient a refuser un debat 
pourtant crucial pour l'emploi. 
Creons un salaire temporaire d'entree 
en emploi qui serait complete 
par une aide ameliorant le revenu 
des salaries concernes. » // PAGE 11 
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LE FAIT 
DU JOUR 
POLITIQUE 

Cecile 
Cornudet 



Le bapteme 
desfrondeurs 



Les deputes socialistes qui se sont abstenus hier 
entendent se structurer et prolonger le rapport 
de force avec l'executif sur les textes a venir. 



« Notre assise est large », 
insistent-ils, comme pour dire 
qu'elle pourrait s'etendre. 
Leur discours se veut 
equilibre. Ce n'est pas une 
« autre politique » qu'ils 
demandent, mais des 
« inflexions » a la pilule jugee 
amere des 50 milliards. 
Ne pas faire peur pour attirer 
les insatisfaits. 
Les « frondeurs » constituent 
d'ailleurs eux-memes un 
groupe assez heteroclite de 
deputes melant considerations 
ideologiques, frustrations de 
ne pas etre du gouvernement, 
inquietudes pour les elections 
a venir. Un trait d'union a tous, 
les paroles extremement dures 
qu'ils proferent a l'encontre 
de Frangois Hollande des que 
s'eteignent les micros. 
Apres leur « appel des 100 » 
publie dans le« JDD » debut 
avril, ils se sont reunis hier 
matin a l'Assemblee pour 
arreter leur position sur le 
texte. La reunion sera 
perennisee : elle se tiendra 
tous les mardis matin. 
Certains revent d'une 
structuration plus formelle. 
« Le temps des clubs est 
termine, ilfaut se structurer », 
dit l'un d'eux. En attendant, ils 
entendent jouer du rapport 
de force sur les textes a venir, 
collectif budgetaire de juin, 
loi de Finances de l'automne 
notamment. « On fait ga de 
maniere graduee, un peu sur le 
mode "stop andgo". » 
Autrement dit, l'histoire 
n'est pas finie. 
ccornudet@lesechos.fr 



Ils font mine de detester ce 
nom que leur a choisi la 
presse, mais creent une 
fissure dans l'edifice deja 
fragile du quinquennat 
Hollande. Les « frondeurs » 
sont nes hier du programme 
de stabilite et n'entendent pas 
s'arreter en si bon chemin. 
Quel qu'ait ete leur score 
connu dans la soiree, ils ont 
en quelques jours obtenu des 
concessions sur les petites 
retraites et le plan pauvrete ; 
ils ont donne des sueurs 
froides a Manuel Vails et l'ont 
contraint a s'exposer comme 
jamais pour obtenir une 
majorite sur un vote qui 
n'etait que consultatif ; ils ont 
libere la parole d'un groupe 
socialiste en plein doute sur 
les choix presidentiels. Les 
« frondeurs » pesent. 
Demonstration est faite. 
Refractaires aux mains 
tendues comme aux menaces. 
Et la donne est nouvelle. La 
sortie de piste cette fois n'est 
pas l'apanage de l'aile gauche 
indisciplinee du PS. 
Aubrystes et personnalites 
plutotmesurees (comme 
l'economiste Pierre-Alain 
Muet) cotoienthamonistes, 
emmanuellistes et partisans 
d'Arnaud Montebourg. 



enbref 



Gattaz prone deux ou trois ans 
de moderation salariale 

PATRONAT — Une moderation salariale est necessaire pen- 
dant deux ou trois ans en France pour que le pacte de responsa- 
bilite ait des effets benefiques et elle doit concerner aussi les 
patrons, estime le president du Medef, Pierre Gattaz. « S'il n'y a 
pas de moderation salariale aujourd'hui en France, les efforts faits 
sur les baisses de charges n'auront servi a rien », dit-il dans une 
interview a l'hebdomadaire « L'Usine nouvelle ». Pierre Gattaz 
rappelle que les salaires ont augmente ces dernieres annees en 
France plus vite que l'inflation et la productivity. Quant aux syn- 
dicats, le president du Medef declare qu'ils « doivent aussi etre 
raisonnables et nepas demander Vimpossible ». 

Les greffiers dans la rue pour reclamer 
une revalorisation 

JUSTICE — Des personnels de greffe se sont mis en greve hier a 
l'appel des cinq syndicats representatifs de la profession, qui ont 
organise une manifestation dans le centre de Paris, pour reclamer 
une revalorisation de leur statut et de leur remuneration. Des ras- 
semblements ont egalement eu lieu en regions devant plusieurs 
palais de justice. « Sincerement, tout le monde a trop de travail II y 
a une souffrance terrible parce que les salaires sont trop bas », expli- 
que Lydie Quirie, secretaire generale du syndicat C. JUSTICE. 
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Vails a dramatise jusqu'au 
bout le vote sur la rigueur 

• « II conditionne la legitimite du gouvernement et la mienne », a-t-il insiste hier. 

• Le Premier ministre voulait prouver qu'une majorite de gauche le soutient. 



Elsa Freyssenet 

efreyssenet@lesechos.fr 

L'executif a-t-il encore une majorite 
de gauche a l'Assemblee pour sou- 
tenir sa politique ? Ou doit-il comp- 
ter sur l'abstention de deputes cen- 
tristes ? Tel etait l'enjeu, pour 
Manuel Vails, du vote d'hier soir a 
l'Assemblee sur la trajectoire bud- 
getaire de la France. Et jusqu'au 
bout, l'executif aura use de tous les 
registres pour resserrer les rangs 
socialistes. Sachant qu'ils pou- 
vaient compter sur la plupart des 
voix des radicaux de gauche (17) 
mais pas sur celles des ecologistes 
- dont 12 deputes sur 17 ont 
annonce en fin de matinee qu'ils 
voteraient contre - les dirigeants de 
la majorite ont fait peser la pression 
maximale sur les deputes PS. 

Apres la « position solennelle » du 
bureau national du parti (31 voix 
pour, 15 contre) prise lundi soir, le Pre- 
mier ministre est venu pour tenter de 
convaincre les deputes socialistes 
hier matin lors de la reunion de leur 
groupe a huis clos. « II criait dans le 
micro », raconte un depute qui souli- 
gne : « La derniere personne qui m'a 
parle comme ga, c 'etait mon pere et 
favais huit ans. » Le propos etait con- 
forme au ton. Disciplinaire. « Le vote 
de tout a Vheure est un vote de con- 
fiance, c'est un vote collectif. II condi- 
tionnera la legitimite dugouvernement 
et la mienne. », a souligne Manuel 
Vails, prenant ainsi le risque de radi- 
caliser les commentaires en cas de 
vote decevant pour le gouvernement 

« C'est la credibility de la 
France qui est en cause » 

Mais le Premier ministre etait tout 
tendu vers son objectif : prouver qu'il 
sait diriger la majorite. II n'a done 
laisse aucune echappatoire aux 
sceptiques :« II n'y a pas de "non 
mais", il n'y a pas d 'abstention posi- 
tive. » Et il n'a pas hesite a dramatiser 
l'enjeu. Pour le pays : « Cestla credibi- 
lity de la France qui est en cause [...] la 
France est en train de decrocher, nous 
sommeslapourla redresser. »Etpour 
la gauche : « Ce n'est pas a la droite de 
faire la majorite. C'est a vous de faire la 
majorite. Assumez-la ! Ilfaut se bat- 
tre », a-t-il lance avantd'insister : « Au 
bout de deux ans, ons'arreterait IMais 
quigouverneraita notre place ?Pas le 
Front de gauche, pas les ecologistes, ce 
sera la droite, ce sera I'extreme droite. 
Assumons I'exercice du pouvoir I » 




L'« exigence 
bienveillante » 
de l'UDI 



Manuel Vails est venu hier matin tenter de convaincre les deputes 
socialistes lors de la reunion de leur groupe a huis clos. 

Photo Eric Feferberg/AFP 



Apres lui, le chef de file des depu- 
tes PS Bruno Le Roux a laisse planer 
la menace d'une rupture avec les 
abstentionnistes : « Quand on 
n 'arrive plus a vivre ensemble, on en 
tire generalement des conclusions. » 
Ce raidissement matinal s'explique 
par la crainte : les pointages du 
debut de journee, chez les diri- 
geants de la majorite, laissaient 
entrevoir entre 30 et 40 abstention- 
nistes dans les rangs du PS. Soit pro- 
che des records enregistres au 
cours des deux dernieres annees. 



Le chef du 

gouvernement a pris 
le risque de radicaliser 
les commentaires 
en cas de vote 
decevant pour 
l'executif. 



« Abstention 

d' encouragement », avait dit 
Yves Jego, le president par 
interim de l'UDI. « Abstention 
forte », « exigence 
bienveillante », a ajoute hier 
Philippe Vigier, president du 
groupe UDI a l'Assemblee. 
« Debat entre abstention 
positive et abstention negative », 
releve un depute de l'UDI. Un 
kaleidoscope de nuances, signe 
de debats « intenses ». In fine, 
les deputes UDI se sont tres 
majoritairement abstenus hier 
sur le programme de stabilite 
afin de saluer « Vinflexion tres 
forte » sur les depenses tout 
en critiquant « V absence de 
reformes structurelles » et 
en demandant l'acceleration 
des mesures de competitivite 
et de pouvoir d'achat. Si l'UDI 
refuse d'etre « la bouee de 
sauvetage de Franqois 
Hollande », a prevenu Herve 
Morin, elle refuse aussi 
l'« opposition pavlovienne ». 
Donnant ainsi par son vote 
un ballon d'oxygene a Manuel 
Vails. « C'est ce que les 
Allemands ont fait sous 
Schroder, a rappele le depute 
Michel Piron. Ce changement 
doit arriver en France. 
La question n'est pas de savoir 
quel camp soutient quel autre, 
mais qui soutient Vinteret 
general. » Un changement non 
assume par tous : 6 deputes 
UDI devaient voter contre. 
Comme l'ecrasante majorite 
de l'UMP. 

En jouant sur le registre discipli- 
naire et legitimiste, ils esperaient 
contenir la vague. A contrario, les 
chefs de file des frondeurs s'acti- 
vaient, eux, a dedramatiser afin de 
rassurer les hesitants. « Ce n'est pas 
un vote de defiance mais un vote 
d'alertepour une reorientation poli- 
tique », expliquait le depute de la 
Nievre Christian Paul, proche de 
Martine Aubry. L'enjeu pour eux 
etaient de creer un precedent pro- 
pre a instaurer un rapport de force 
avec l'executif. ■ 



Le nouveau Premier ministre imprime son style 



Plus incisif que son 
predecesseur, Manuel Vails 
affiche une determination 
qui confine a la brutalite. 

Pierre-Alain Furbury 

pfurbury@lesechos.fr 

Comme lors de sa declaration de 
politique generale, il y a trois semai- 
nes, Manuel Vails est monte hier a 
la tribune de l'Assemblee d'un pas 
decide avant de debiter son dis- 
cours au pas de charge. II l'a acheve 
une demi-heure plus tard par une 
anaphore : « J'assume. » « J'assume, 
ouij'assume, les choix qui sont faits. 
J'assume, ouij'assume, car c'est le 
choix de la coherence, du courage. 
J'assume [...] J'assume, car c'est le 
choix de la confiance », a-t-il martele. 

Tout au long de son intervention, 
le nouveau Premier ministre s'est 
employe a imprimer son style. II 
s'est une nouvelle fois pose comme 
un homme qui dit « la verite », tran- 
che (« qui veut gouverner doit choi- 
sir ») et se bat « sans reldche », avec 



« courage », pour repondre a la 
« crise de confiance » et « rearmer la 
France. « Plus loin, plus vite », repe- 
te-t-il a l'envi, comme pour mar- 
quer une rupture avec son prede- 
cesseur. « S'ilfaut allerplus vite 
encore, j'y suis pret », a affirme 
Manuel Vails a propos de la 
reforme territoriale, qui prevoit de 
« diviserpar deux » le nombre des 
regions au l er janvier 2017, de refon- 
dre la carte des intercommunalites 
d'ici a 2018 et de supprimer les 
departements « a I'horizon 2021 ». 

« Vails, c'est Bonaparte ! » 

Sur le fond, le discours n'est guere 
different de celui que tenait Jean- 
Marc Ayrault. Comme lui, il n'a de 
cesse de citer Pierre Mendes 
France. Mais sur la forme, « il est 
plus energique, plus incisif », note un 
ministre. Presque martial. 
« Manuel Vails, c'est Bonaparte tra- 
versant le pont d'Arcole ! » resume 
un de ses partisans, qui explique : 
« II a une forme du brutalite queje 
suis incapable d'avoir. II ne cherche 



« Beaucoup 
de Francais doutent. 

Ma mission est de 
redonner confiance, 
envie dans la parole 
publique. 
Et cela implique 
de denoncer 
les illusions. 
De dire encore 
et toujours la verite ! 

Je veux 
parler clair. » 

MANUEL VALLS 



pas a seduire mais assene. II ne ras- 
semble pas ; il entraine. » Le nou- 
veau locataire de Matignon truste 
aussi davantage les plateaux de tele- 
vision et de radio - il est ce matin sur 
France Inter. « En matiere de com- 
munication, ilfait dans le Blitzkrieg, 
admet un de ses proches. Sa techni- 
que, c'est terrasser I'aviation au sol 
avant qu'elle neprenne son envoi. » 

Tres raide a huis clos, le matin, 
avec les deputes PS (lire ci-dessus), 
Manuel Vails s'est montre plus conci- 
liant l'apres-midi dans son allocu- 
tion. II a promis de travailler « etroite- 
ment » avec les parlementaires « a 
I'ete, puis a l'automne, lors de I'exa- 
men des textes financiers ». Les elus, 
a-t-il insiste, seront aussi associes au 
« suivi » des engagements pris par le 
patronat sur les contreparties au 
pacte de responsabilite (« Les marges 
doivent servir I'investissement et 
I'emploi »). Le dialogue sera « perma- 
nent », a jure le Premier ministre. 
Pour les convaincre d'approuver, 
dans le « depassement de nous-me- 
mes », le programme de stabilite. ■ 
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La rechute du moral des menages 
fait peser un risque sur la reprise 



La confiance des menages 
a recule de 3 points 
en avril, fragilisant 
le scenario de reprise 
du gouvernement. 

Guillaume de Calignon 

gcalignon@lesechos.fr 

Cest une rechute qui pourrait 
bien poser probleme au gouver- 
nement. Le moral des menages a 
recule en avril. Lindice de l'lnsee 
a regresse de 3 points par rapport 
a mars, a 85 points, largement en 
dessous de sa moyenne de long 
terme (100). Ce recul doit etre 
relativise : la confiance des 
menages revient a son niveau de 
debut d'annee et, depuis le debut 
de la crise de 2008, l'indice a tou- 
jours evolue en dessous de 100. 
L'lnsee ne prevoit d'ailleurs pas 
que la croissance soit soutenue a 
court terme par la consomma- 
tion des menages mais par les 
exportations. 

Pourtant, la concordance de 
cette baisse de la confiance des 
menages avec la presentation 
par le Premier ministre des 
50 milliards d'euros d'economies 
sur les depenses publiques peut 
inquieter. « Ce qui est troublant, 
c'estleplongeon de I'indicateur qui 
concerne la situation financiere 
personnelle future », pointe Phi- 
lippe Waechter, economiste chez 
Natixis Asset Management. II a 
chute de 11 points, atteignant son 



Le moral des menages 

Indicateur synthetique, CVS 




Avril 2012 



Avril 2014 

SOURCE: INSEE 



plus bas niveau depuis decem- 
bre 2011. Manuel Vails s'en est 
d'ailleurs inquiete hier, dans son 
discours a l'Assemblee. « Cest la 
plus forte baisse de ce solde depuis 
mai 1993 », le mois qui avait suivi 
une severe defaite du gouverne- 
ment socialiste de l'epoque, 
remarque pour sa part l'lnsee. 

Prise de conscience 

Pour Philippe Waechter, « ce recul 
estprobablement lie awe annonces 
de Manuel Vails. Pour la premiere 
foispeut-etre, les menages frangais 



ont I'impression que I'ajustement 
ne peut plus etre retarde en France 
et qu'ils vont etre touches. Cette 
inquietude ne va pas les inciter a 
consommer et nepermettra done 
pas un rebondfort de la crois- 
sance », poursuit l'economiste. 
D'autant que le chomage reste 
eleve. Le moral des menages reste 
d'ailleurs inferieur a celui de la 
zone euro. Les Frangais prennent 
conscience que l'ajustement, qui 
a deja eu lieu dans les pays du sud 
de l'Europe, est a venir dans 
l'Hexagone. 

Pour Christopher Dembik, 
economiste chez Saxobank, « le 
scenario macroeconomique du 
gouvernement estfragilise puis- 
qu'il table sur un recul de I'epar- 
gne au cours des deux prochaines 
annees au profit de la consomma- 
tion ». Les Frangais ont mis ces 
dernieres annees beaucoup 
d'argent de cote par peur de l'ave- 
nir. La semaine derniere, lors de 
la presentation du programme 
de stabilite, le gouvernement 
estimait que « le retour de la con- 
fiance, en lien avec V amelioration 
progressive de la situation sur le 
marche du travail, entrainerait 
[...] une diminution progressive 
du taux d'epargne ». Un scenario 
qui parait aujourd'hui tres opti- 
miste. 
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Lire I'editorial de 
Jean-Marc Vittori 



Retour sous les 3 % de deficit : 
la mise en garde des senateurs 



Si la croissance etait 
inferieure de 0,5 point 
aux attentes de Bercy, le 
deficit ne passerait sous 
les 3 % du PIB qu'en 2016. 

Frederic Schaeffer 

fschaeffer@lesechos.fr 

Et si la croissance n'etait pas au 
rendez-vous ? L'annonce hier 
d'une nette baisse du moral des 
menages en avril a relance les 
inquietudes (lire ci-dessus). 
« Afln de mesurer la sensibilite de 
la trajectoire de solde effectifet de 
dette publique a la conjoncture 
economique », le rapporteur du 
Budget au Senat, Frangois Marc 
(PS), a evalue, dans son rapport 
sur le programme de stabilite, 
l'impact d'une moindre crois- 
sance. En cas de croissance du 
PIB inferieure de 0,5 point aux 
previsions retenues chaque 
annee par Bercy, l'effort de 
redressement prevu « ne per- 
mettrait pas defaire revenir le 
deficit effectif en dega de3% du 
PIB en 2015 », previent-il. Le defi- 
cit public se situerait encore a 
3,5 % l'an prochain pour ne 
retomber a 3 % qu'en 2016... 
Quant a la dette publique, elle 
atteindrait un pic en 2015 (a 
97,3 %) mais « commenceraitase 
reduire en 2016 ». 

Cet exercice est purement 
theorique. Etce d'autant plus que 
le Haut Conseil des finances 
publiques a juge « realiste » la 
prevision de croissance de Bercy 
pour 2014 (1 %) et « pas hors 
d'atteinte »celle pour 2015 (1,7 %). 
II avait cependant juge « optimis- 
tes » les projections pour 2016 
et 2017 (2,25 %). Ce qui rend ega- 
lement tres theorique l'autre sce- 
nario evalue par le rapporteur du 
Budget : celui d'une croissance 
du PIB superieur d'un demi- 
point aux previsions de Bercy. 
Dans ce cas, la France respecte- 
rait largement ses engagements 
europeens en 2015 (avec un defi- 
cit ramene a 2,5 %) et reviendrait 
quasiment a l'equilibre en 2017. 

Troisieme scenario etudie (et 
peut-etre le plus credible), celui 
d'une croissance conforme aux 
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attentes du gouvernement 
pour 2014 et 2015, mais ramene a 
2 % en 2016 et 2017. Dans ces 
conditions, le deficit public 
serait ramene a 1,6 % du PIB et 
non a 1,3 % comme le prevoit 
Bercy a l'horizon de la projec- 
tion. « Les effets concrets de la re- 
valuation des anticipations de 
croissance pour les annees 2016 
et 2017 dans le cadre du projet de 
programme de stabilite doivent 
etre relativists », juge done Fran- 
gois Marc. 

Un effort inedit 

Reste que pour ce dernier, quel 
que soit le niveau de croissance, 
une chose ne fait aucun doute : le 
respect du plan de 50 milliards 
d'economies est « une absolue 
necessite ». En faire moins « com- 
promettraitgravement la capacite 
de la France a atteindre ses objec- 
tifs [de deficits]. [...] La credibility 
de notre pays en serait amoindrie 
et les regies degouvernance econo- 
mique et financiere s'en trouve- 
raient fragilisees ». L'effort pro- 
gramme sur la depense publique 
est inedit puisqu'il reviendrait 
presque a geler son evolution en 
volume sur la periode 2015-2017. 
S'il devait continuer d'evoluer 



Moody's 
n'y croit pas 

Dans une mise a jour de 
son opinion sur la note 
souveraine, Moody's 
estime que la France 
va rater ses objectifs 
de deficit public en 2014 
comme en 2015. L'agence 
de notation table sur un 
deficit public de 4 % cette 
annee, compte tenu du 
derapage de 2013. Pour 
2015, elle estime que le 
deficit se situera encore 
a3,3%dePIBenraison 
d'une croissance 
inferieure aux attentes 
(l,5%contrel,7% 
attendu par Bercy). 



comme en 2012 et 2013 (soit une 
hausse de 1,25 point au-dessus de 
l'inflation), le deficit ne passerait 
pas en dessous des 4 % avant 
2017 ! Et meme avec une progres- 
sion de la depense deux fois 
moins rapide (+ 0,75 % par an), il 
faudrait attendre 2017 pour 
ramener le deficit sous les 3 %, 
souligne le rapporteur. ■ 



Impots : le paiement 
de la taxe a 75 % reporte 
de plusieurs semaines 



FISCALITE 



La taxe etait initiale- 
ment due par les 
entreprises au 30 avril. 

Des questions sur son 
assiette subsistent et 
doivent etre reglees. 



Elsa Conesa 

econesa@lesechos.fr 

La taxe a 75 % sur les remunera- 
tions de plus de 1 million d'euros 
n'en finit pas d'empoisonner le gou- 
vernement. Car si le principe de cet 
impot est simple, son application 
est beaucoup plus delicate, comme 
l'ont montre les multiples rebondis- 
sements qui ont emaille sa mise en 
place depuis deux ans. Dernier epi- 
sode en date : Bercy, qui a toujours 
ete reserve sur cette taxe, vient d'en 
decaler le paiement de plusieurs 
semaines. Fixee initialement au 
30 avril, la date de depot de la decla- 
ration et du versement de la taxe a 
en effet ete reportee « au quinzieme 
jour suivant la date de la publication 
du "Bulletin officiel des finances 
publiques" commentant la contribu- 
tion », selon un message diffuse 
vendredi par la Direction de la legis- 
lation fiscale. Mais le commentaire, 
qui doit preciser de nombreux 
points techniques relatifs a Impli- 
cation de la taxe et son assiette, n'a 
pas encore ete publie. II devrait 
l'etre ces jours-ci. Mais, en atten- 
dant, la date a laquelle les entrepri- 
ses devront s'acquitter de la taxe 
n'estpas connue. 

470 entreprises concernees 

Apres la censure du Conseil consti- 
tutionnel fin 2012, l'executif a choisi 
de faire payer la taxe a 75 % par les 
entreprises qui versent des remu- 
nerations superieures a 1 million 



Entreprises concernees 
par la taxe a 75 % 

Secteurs d'activite 
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MILLIONS D'EUROS 

La somme que doit rapporter 
en 2014 la taxe a 75 %. 



d'euros, pendant deux ans (2013 et 
2014). D'apres le gouvernement, 
470 entreprises sont concernees, au 
titre des sommes versees a quelque 
1.000 dirigeants ou salaries. Elle 
doit rapporter 260 millions d'euros 
en 2014 et 160 millions en 2015. Afin 
de proteger certaines entreprises, 
en particulier les clubs de football 
qui ont de petits revenus mais ver- 
sent des remunerations elevees, un 
plafond a 5 % du chiffre d'affaires a 



ete fixe. Le texte prevoit qu'elle 
s'applique a une assiette tres large 
(traitements, salaires, attributions 
d'achat d'actions ou titres, partici- 
pation, interessement, epargne 
salariale...) pour la fraction de ces 
remunerations qui depasse 1 mil- 
lion d'euros. Certaines categories 
sont exclues du dispositif : profes- 
sions liberates, intermittents du 
spectacle et les remunerations 
issues de revenus du capital. 

Mais les structures de remunera- 
tion etant parfois complexes, de 
nombreuses questions se posent. 
« Comment faire pour les remunera- 
tions differees ? s'interroge un fisca- 
liste. Pour les entreprises, Vannee de 
constatation de la charge n'estpas 
forcement celle au cours de laquelle 
V argent a ete verse. » Autre difficulty : 
les plans d'actionnariat salarie. 
« Ces plans sont taxes a I'octroi, 
poursuit-il. Or les beneficiaires peu- 
ventperdre leur mise. » Se pose aussi 
la question des remunerations 
pergues dans le cadre de plans de 
depart. « II arrive que des salaries 
partent avec des indemnitees qui 
representent plusieurs annees de 
salaires, indique ce specialiste. 
Meme versees en plusieurs fois, elles 
sont comptabilisees sur une seule 
annee pour I'entreprise. » L'adminis- 
tration fiscale devrait repondre en 
partie a ces questions dans son 
commentaire. 

En attendant, certaines entrepri- 
ses auraient trouve des moyens 
pour limiter les frais. Le manage- 
ment d'une entreprise peut etre 
remunere non pas par I'entreprise, 
mais par un holding de tete qui 
porte l'actionnariat. Dans ce cas, le 
plafond de 5 % s'appliquera au chif- 
fre d'affaires du holding, generale- 
ment tres faible puisque celui-ci ne 
pergoit que des dividendes. « Cela 
existe depuis quarante ans et n'a pas 
ete inventepour la taxe », remarque 
un specialiste. Le modele est tres 
courant, en particulier dans les 
entreprises familiales. ■ 



L'Agence pour la creation 
d'entreprise obtient un sursis 



ENTREPRISE 



Un nouveau conseil 
d'administration 
de l'APCE se reunit 
aujourd'hui. 

Les CCI et la Caisse 
des Depots sont 
les principaux 
bailleurs de fonds. 



Cela fait plusieurs mois que l'Etat 
cherche a se desengager de l'Agence 
pour la creation d'entreprise 
(APCE) sans toutefois se resoudre a 
la voir disparaitre. Mais personne 
ne se bousculait, jusqu'a present, 
pour reprendre les clefs de cet orga- 
nisme cree dans les annees 1970 et 
qui compte une petite cinquantaine 
de salaries. Une solution a finale- 
ment ete trouvee ces tout derniers 
jours pour que l'APCE, une associa- 
tion privee dont 40 % du budget 
venait jusqu'a present de l'Etat, 
puisse continuer a fonctionner. 

Un conseil d'administration s'est 
deja tenu hier pour solder les comp- 
tes de l'exercice passe et acter la 
poursuite de l'activite. Aujourd'hui, 
une seconde reunion doit devoiler 
le nom du nouveau president de 
l'Agence : Dominique Restino, qui a 
ecrit un rapport recemment sur 
l'APCE, est un candidat serieux. On 
connaitra aujourd'hui egalement 



les 22 nouveaux administrateurs de 
l'agence. Parmi les bailleurs, les 
chambres consulaires (CCI essen- 
tiellement mais aussi chambres des 
metiers, auxquels se joignent 
experts-comptables et notaires) 
vont apporter 2,5 millions d'euros. 
Autre partenaire financier impor- 
tant : la Caisse des Depots et Consi- 
gnations qui met 2 millions d'euros 
sur la table. Quant a l'Etat, qui sou- 
haite se desengager financierement 
a terme de l'APCE, une somme com- 
prise entre 1 et 1,8 million venant des 
finances publiques devrait permet- 
tre d'accompagner la mutation de 
l'agence. Le Medef compte pour sa 
part entrer au rang des partenaires, 
mais dans des proportions qui 
seraient modestes. « Notre contri- 
bution depend beaucoup de la strate- 
gic qui va etre mise en place. Ilfaut 
une structure qui soit beaucoup plus 
performante sur les informations 
fournies au niveau regional notam- 
ment. Mais l'APCE est une vitrine 
indispensable pour I'entrepreneuriat 
en France », estime Thibaut Lan- 
xade au Medef. 

Une restructuration 
necessaire 

Avec ce tour de table, l'APCE 
obtient un sursis de quatre mois. 
Les nouveaux administrateurs se 
donnent en effet une periode tran- 
sitoire qui doit aller jusqu'au 
31 aout pour faire evoluer la gou- 
vernance de l'agence et ses statuts. 
Pour assurer sa perennite, elle 



II a dit 



« II faut une 
structure qui 
soit beaucoup 
plus performante 
sur les informations 
fournies au niveau 
regional notamment. 
Mais l'APCE 
est une vitrine 
indispensable pour 
Tentrepreneuriat 
en France. » 

THIBAUT LANXADE 

President du pole PME 
du Medef 

Eric Piermont/AFP 



devra en passer par une restructu- 
ration de ses equipes et surtout 
une refonte complete de sa strate- 
gic pour developper bien plus lar- 
gement qu'aujourd'hui ses activi- 
tes de service et de formation, qui 
lui rapportent environ 3 millions 
d'euros par an. — M. B. 



04 //FRANCE 



Mercredi 30 avril 2014 Les Echos 



Formation des chomeurs de longue duree : 
les entreprises appelees en renfort 



Les chomeurs de longue duree 

En millions (France metropolitaine) 




EMPLOI 



Francois Hollande veut 
faire former des cho- 
meurs en entreprise. 



La CFDT salue l'idee, 
FO et la CGT sont plus 
sceptiques. 



Derek Perrotte 

dperrotte@lesechos.fr 

« Ouvrir la porte des entreprises aux 
chomeurs de longue duree » : Fran- 
cois Hollande a repris lundi l'idee 
emise vendredi dans un rapport du 
PDG de GDF Suez, Gerard Mestral- 
let. Ces chomeurs devraient pouvoir 
« beneficier du statut d'apprenti 
[reserve aux 16-25 ans] quel que soit 
leur age » et avec une remuneration 
« maintenue au niveau de I'indemni- 
sation telle qu'elle estprevue », a indi- 



que le chef de l'Etat, dans un rac- 
courci un peu rapide ; le dispositif 
ne s'apparentera en fait pas a de 
l'apprentissage classique, avec alter- 
nance pendant un a trois ans de tra- 
vail en entreprise et de cours dans 
des CFA, mais plutot a de la forma- 
tion directe en entreprise. 

Un « potentiel inexploite » 

Alors que le chomage des jeunes, 
erige jusqu'ici en priorite absolue, 
reflue depuis un an, l'executif, 
accuse par l'opposition d'« immobi- 
lisme » sur l'emploi, cherche desor- 
mais des reponses concretes a 
l'explosion du chomage de longue 
duree (+ 10,6 % en un an). Fin mars, 
2,1 millions de personnes etaient ins- 
crites a Pole emploi depuis plus d'un 
an, un record. Sans formation pour 
se relancer, elles s'eloignent chaque 
jour de l'emploi. Pour aller plus loin 
que le plan de formation de 
100.000 chomeurs en cours, l'Elysee 
veut « mobiliser tous les moyens de 
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formation » en profitant du « poten- 
tiel inexploite » dans les entreprises, 
yexplique-t-on. 

Le dispositif est a affiner, mais la 
loi du 5 mars sur la formation a pre- 
pare le terrain a l'essor des « mises en 
situation professionnelle » des cho- 
meurs. Comme propose par le rap- 
port Mestrallet, les entreprises pour- 
raient, au sein de leurs sessions 
internes de formation, accueillir des 
chomeurs. Ceux-ci toucheraient 
toujours leurs allocations chomage, 
voire seraient pris en charge par les 
regions. Des incitations fiscales 
seraient instaurees pour l'entre- 
prise, par exemple en deduisant de 
ses depenses obligatoires de forma- 
tion les frais d'accueil du chomeur. 
« Ilfaut caler cela, mais tout le monde 
seraitgagnant », indique le ministere 
du Travail. Des chomeurs seraient 
formes au plus pres du terrain sans 
surcout pour l'Etat, les entreprises 
optimiseraient le cout de leurs for- 
mations internes, repereraient 



d'eventuelles recrues et affirme- 
raient leur responsabilite societale. 

Le dispositif a batir sera discute 
lundi prochain avec les partenaires 
sociaux. « Cest potentiellement une 
bonne idee. Des chomeurs ont besoin 
qu'on leur remette lepied a Vetrier, 
mais il nefautpas que le dispositif soit 
detournepour leur faire occuper de 
vrais postes », indique Veronique 
Descacq (CFDT). « L'idee est de les 
former. Ce ne sera pas du travail 
force », assure l'Elysee. FO est plus 
sceptique : « Pourquoicreerunenou- 
velle usine a gaz alors que des choses 
existent deja », reagit Jean-Claude 
Mailly, faisant reference a la prepa- 
ration operationnelle a l'emploi 
(POE) et aux contrats de profession- 
nalisation (ouverts aux chomeurs 
de tous ages). La CGT remarque, 
elle, qu'« onpourraitcommencerpar 
donnerplus de moyens a Pole emploi 
pour former plus lui-meme. »Maisle 
cout serait plus eleve, un point clef 
dans le contexte actuel. ■ 
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PALAIS GARNIER 



GRACE A VOUS, PLUS D'1,7 MILLION D'EUROS ONT ETE COLLECTES POUR RESTAURER 
LES ELEMENTS DE DECORATION ET D'ECLAIRAGE EXTERIEURS DU PALAIS GARNIER. 

LA CEINTURE DE LUMIERE RETROUVE ENEIN SON ECLAT D'ORIGINE ! 




L'OPERA NATIONAL DE PARIS ET L'AROP REMERCIENT TOUS LES DONATEURS 
QUI ONT CONTRIBUE A LA RESTAUR AT ION DE LA CEINTURE DE LUMIERE. 



^-^NATIONAL 



□"PARIS 



decouvrez le projet 
et les elements de decoration et d'eclairage restaures 
sur ceinturedelumiere.fr 




Un salarie sur dix est 
surexpose aux risques 
psychosociaux 



SOCIAL 



Une etude du 
ministere du Travail 
dresse un panorama 
des risques psycho- 
sociaux au travail. 

Le sentiment de 
reconnaissance au 
travail a fortement 
baisse en trois ans. 



Leila de Comarmond 

lcomarmond@lesechos.fr 

II a fallu une vague de suicides 
chez Renault puis a France 
Telecom pour qu'ils commen- 
cent a etre reconnus en France 
a la fin des annees 2000. Man- 
quait une evaluation de 
l'ampleur des risques psychoso- 
ciaux, ces « risques pour la sante 
mentale, physique et sociale, 
engendres par les conditions 
d 'emploi et lesfacteurs organisa- 
tionnels et relationnels suscepti- 
bles d'interagir avec lefonction- 
nement mental », selon la 
definition qu'en donne le minis- 
tere du Travail. Cest chose faite 
et les resultats de l'etude que 
vient de publier celui-ci ne sont 
pas tres rassurants. 

lis mettent en evidence six 
profils differents de salaries. Le 
plus problematique est celui 
victime de la « surexposition » 
aux risques psychosociaux, 
resultat de la combinaison de 
plusieurs d'entre eux. II concer- 
nerait 9 % des salaries. Les deux 
tiers d'entre eux estiment par 
exemple que « leur travail ne 
leur apprendpas des choses nou- 
velles », contre une moyenne de 
13 % pour l'ensemble des sala- 
ries. Ou trois sur quatre pensent 
que leur travail risque de nuire 
a leur sante. Sont particulie- 
rement representes dans cette 
categorie les jeunes, les ouvriers 
non qualifies, les employes du 
commerce, de la reparation, du 
transport, de La Poste, des tele- 




DES SALARIES 

sont peu exposes 

aux risques psychosociaux. 



communications et de l'indus- 
trie, et leurs emplois sont plus 
souventprecaires. 

Autre profil, les salaries 
« sans reconnaissance ni sou- 
tien ». lis sont, eux, plus d'un sur 
dix (13 %) et l'ambiance n'est pas 
non plus a la fete. Ainsi trois sur 
quatre estiment ne recevoir ni 
le respect ni l'estime que merite 
leur travail (contre 17 % en 
moyenne pour l'ensemble des 
salaries). 

Cela dit, on peut vivre sans en 
souffrir une absence de recon- 
naissance au travail, montre 
l'etude. Cest une troisieme cate- 
goric Elle concerne 19 % des 
salaries. Heureusement, parce 
que le principal changement en 
quatre ans a ete une degrada- 
tion importante du sentiment 
de reconnaissance, selon 
l'etude. 

Salaries « sous pression » 

La quatrieme categorie distin- 
guee par l'etude est celle des sa- 
laries « sous pression » qui sont 

15 %. Parmi eux, plus de neuf sur 
dix declarent penser a trop de 
choses a la fois, ou encore deux 
sur trois declarent « devoir 
cacher leurs emotions ». Mais 
tout n'est pas noir. Dans leur qua- 
si-totalite, ils signalent que leur 
travail leur permet d'apprendre 
des choses nouvelles. 

La cinquieme categorie est 
celle des salaries qui vivent une 
« forte exposition emotionnelle 
mais du soutien » de la part de 
leur environnement profes- 
sional. Une balance qui rend 
la situation supportable aux 

16 % de salaries dans ce cas. Fait 
notable, on trouve dans cette 
categorie une surrepresenta- 
tion de fonctionnaires, bien 
moins nombreux que les sala- 
ries du prive a se situer dans les 
categories le plus exposees, et 
des professions intermediaires 
de la sante, du travail social, de 
l'education ou des professions 
intellectuelles. 

Reste qu'au final, la categorie 
la plus importante est celle des 
salaries peu exposes au stress et 
dont le travail est reconnu : 
28 % s'estiment dans cette situa- 
tion. Les ouvriers qualifies, les 
professions de services directs 
aux particuliers ou encore les 
salaries de la construction, du 
batiment, des travaux publics et 
des services collectifs et person- 
nels y sont surrepresentes. ■ 
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Attractivite : la France fait 
de la resistance 



685 projets d'investissements etrangers recenses en 2013, autant qu'en 2012. 
Bonnes performances dans la R&D mais pas dans les centres de decision. 



ECONOMIE 

Frederic Schaeffer 

fschaeffer@lesechos.fr 

Les investisseurs etrangers fuient- 
ils la France ? En evoquant une 
chute de 77 % des investissements 
directs etrangers en 2013, un rap- 
port de la Cnuced avait fait grand 
bruit en debut d'annee. Et avait 
accredite l'idee d'un desamour des 
entreprises etrangeres a l'egard du 
site France et d'une defiance crois- 
sance a l'egard de la politique eco- 
nomique du nouvel executif. Ce 
sombre tableau a ete, hier, large- 
ment tempere par le bilan de 
l'Agence franchise pour les investis- 
sements internationaux (Afii). 
« L' attractivite de la France s'est 
maintenue en 2013 en depit d'un 
contexte economique difficile », a 
souligne son directeur general, 
Serge Boscher. 

L'an dernier, la France a attire 
685 nouveaux projets (contre 693 
en 2012) permettant la creation ou le 
maintien de 29.631 emplois (contre 
25.908), selon l'Afii. Pour la troi- 
sieme annee d'affilee, le nombre de 
projets d'investissements reste done 
a peu pres stable. Mais alors que la 
taille de ces projets avait tendance a 
etre de plus en plus modeste, la 
baisse du nombre d'emplois asso- 
cies s'est enrayee. Un bon point que 
le chef de l'Etat, Frangois Hollande, 
n'avait pas manque de souligner des 
fevrier lors de la reunion du conseil 
strategique de rattractivite. 

Peu d'usines en projet 

Autre motif de satisfaction releve 
hier par l'Afii, « V attractivite en 
matiere de recherche et d'innovation 
se renforce » : 77 decisions d'inves- 
tissements ont ete recensees dans 
les fonctions de R&D, ingenierie et 
design, soit un niveau record et en 
hausse de 33 % par rapport a 2012. 
Dans la seule R&D, la progression 
est de 13 % et, avec 51 nouveaux pro- 
jets, 2013 egale le niveau record de 
2010. Samsung a, par exemple, ins- 
talls un centre de R&D a Sophia- 
Antipolis. « Le credit d'impot recher- 
che est notre blockbuster, explique 
Serge Boscher. En moyenne, 
2.000 entreprises etrangeres en bene- 
ficient chaque annee. » Les activites 



Les investissements etrangers en France 
Nombre de projets 
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Les dix premiers pays investisseurs 

En nombre de projets en 2013 

Etats-Unis 
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Bresil, Russie, 
Inde, Chine, 
Afrique du Sud 
sont a I'origine 
de 8 % 
des projets. 




de R&D generent des emplois tres 
qualifies, generalement plus sta- 
bles que les emplois productifs, 
souligne le rapport. 

Toujours du cote des nouvelles 
rassurantes, le nombre d'investis- 
sements dans les activites de pro- 
duction industrielle, qui etait en 
baisse depuis 2010, repart a la 
hausse (avec 209 decisions). « Ces 
projets represententAO % de Vemploi 
total », poursuit l'Afii. Parmi 
ceux-ci, figure la reprise de sites en 
difficulte, dont le nombre a plus que 
double l'an dernier (avec 65 projets), 
comme les deux usines Rio Tinto 
par l'allemand Trimet. 

Reste que le bilan dresse hier par 
l'Afii comporte aussi des signaux 
inquietants. Comme le moindre 
interet des grands partenaires de la 
France, Etats-Unis en tete (lire ci- 
dessous). Ou encore la difficulte a 
attirer les investisseurs des pays 
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emergents. Comme aussi le tres fai- 
ble nombre de projets de creation de 
nouvelles usines (32 seulement l'an 
dernier) . Ou encore la faible part des 
projets d'etablissement de quartiers 
generaux dans l'Hexagone. L'an 
dernier, seuls 5 investisseurs etran- 
gers ont decide de faire de la France 
leur « QG » pour l'Europe, contre 
12 en 2012 et 20 en 2011... 

II faudra en outre attendre la 
publication du barometre Ernst & 
Young fin mai pour juger de la 
« resilience » de la France au regard 
de la performance de nos voisins. 
Car dans la grande bataille pour 
attirer les investisseurs, l'Allema- 
gne et le Royaume-Uni ne se sont 
pas contentes de resister ces dernie- 
res annees. lis ont gagne des parts 
de marche. Le gouvernement fran- 
gais s'est fixe pour objectif d'attirer 
1.000 projets etrangers par an d'ici a 
2017. II va devoir mettre le turbo. ■ 



decryptage // Le nombre de decisions d'investissement prises 
par des societes americaines a chute de 22 % Tan dernier. 

Les doutes des investisseurs 
americains a l'egard de l'Hexagone 



Dans sa tentative de conquete 
d'Alstom, General Electric 
ne rate jamais une occasion 
de rappeler qu'il est investisseur de 
longue date en France. Present 
depuis 1972, GE fait partie des cinq 
plus grosses entreprises americai- 
nes presentes dans l'Hexagone avec 
ses quelque 11.000 salaries. A l'ins- 
tar de GE, plus de 4.000 entreprises 
americaines sont presentes sur le 
sol frangais, ou elles emploient plus 
de 440.000 salaries. Et l'an dernier, 
e'est a Lille que le geant de l'infor- 
matique IBM a choisi d'implanter 
son centre de services europeen, 
avec la promesse de 700 emplois a 
laclefd'icia2017. 

Les Etats-Unis se maintiennent 
ainsi au premier rang des investis- 
seurs etrangers, avec 122 projets 
recenses l'an dernier par l'Afii, 
devant l'Allemagne. Mais pour 
combien de temps encore ? Alors 
que la presse americaine moque 
l'interventionnisme frangais dans 



le dossier Alstom, l'annee 2013 a vu 
le nombre de projets d'investisse- 
ments en provenance des Etats- 
Unis chuter de 22 %. « Cest un sujet 
de preoccupation car les investis- 
seurs des pays emergents regardent 
oil vont les Americains », insiste 
Serge Boscher, directeur general de 
l'Afii. 

Le manque 

de flexibility 

du marche du travail, 

l'instabilite fiscale 

et reglementaire sont 

pointes du doigt. 



Une enquete de la chambre de 
commerce americaine en France 
(1'AmCham) avait deja tire la son- 
nette d'alarme a l'automne dernier : 
seules 13 % des entreprises ameri- 
caines presentes dans l'Hexagone 



indiquaient avoir « une perception 
positive » du pays. Manque de lisibi- 
lite de la politique economique, 
manque de flexibility du marche du 
travail, instability reglementaire et 
fiscale sont regulierement denon- 
ces. L'etude montrait aussi que si le 
credit d'impot recherche etait 
connu et apprecie des investisseurs 
americains, ces derniers etaient 
passes totalement a cote du credit 
d'impot pour la competitivite et 
l'emploi (Cice) mis en place fin 2012 
par le gouvernement Ayrault. 

Pour tenter de changer la donne 
et vendre son nouveau pacte de res- 
ponsabilite, Frangois Hollande 
avait pris son baton de pelerin 
debut fevrier, partant a la rencontre 
des entreprises de la Silicon Valley. 
Et d'inviter quelques jours plus tard 
a l'Elysee plusieurs patrons d'entre- 
prises americaines pour un conseil 
strategique de rattractivite. Parmi 
ces derniers, le patron de GE 
Europe. — F.S. 



Differents 
barometres 



Plusieurs sources existent 
pour mesurer les 
investissements etrangers 
en France. 

• L'Agence f rancaise pour 
les investissements 
internationaux comptabilise 
les annonces « fermes 

et validees » de projets 

et d'emplois associes (crees 

ou maintenus) a trois ans. 

• Le cabinet d'audit Ernst & 
Young est plus restrictif 
puisqu'il ne comptabilise pas 
les reprises de sites 

en difficulte et ne retient pas 
les projets dans I'hotellerie, la 
distribution et la restauration. 

• De son cote, la Banque de 
France publie, dans le cadre 
de la balance des paiements, 
les montants globaux investis 
par des etrangers en France. 

• Les statistiques de 
la Cnuced sur les 
investissements directs 
etrangers integrent 
d'autres operations 
que Tinvestissement 
physique (acquisitions, 
rapatriement de benefices, 
transferts de tresorerie, flux 
financiers intragroupe....) 



enbref 



Au point mort, les « emplois francs » 
pour les ZUS vont etre remis a plat 

INSERTION — Sacre flop : lances il y a dix mois pour soutenir 
1'embauche des jeunes des quartiers sensibles, les « emplois francs » 
sont au point mort. Malgre la subvention publique de 5.000 euros, 
tout juste 130 contrats signes... sur 10.000 prevus en trois ans, 
comme l'a revele hier « Le Parisien ». Najat Vallaud-Belkacem, 
qui a recupere le portefeuille de la Ville lors du remaniement, 
a commande au prefet de Rhones-Alpes, Jean-Frangois Carenco, un 
rapport d'evaluation avant une eventuelle refonte du dispositif. 

Segolene Royal veut renforcer la lutte 
contre les pertubateurs endocriniens 



5* 



SANTE — Suppression du 
bisphenol A dans les tickets 
de caisse, controles renfor- 
ces sur les phtalates dans les 
jouets, expertise poussee sur 
d'autres substances poten- 
tiellement toxiques : la 
ministre de l'Ecologie, Sego- 
lene Royal, a souhaite hier 
accroitre la lutte contre les 
perturbateurs endocriniens. 
Une strategic nationale con- 
tre ces substances chimi- 
ques capables de modifier le 
fonctionnement hormonal 
et d'avoir des impacts sur la 
sante a ete adoptee hier. 



Le mandat des conseillers 
prud'homaux prolonge jusqu'en 2017 

SOCIAL — Les elections prud'homales ont vecu. Le ministre du Tra- 
vail, Frangois Rebsamen, a assure hier que le projet de loi que prepare 
le gouvernement sur les prud'hommes va « modifier le mode de desi- 
gnation des conseillers prud'hommes a partir de 2017 ». II se fondera 
sur la mesure de l'audience des syndicats, deja en vigueur, et celle du 
patronat, qui sera effective dans trois ans. Le mandat des conseillers 
prud'homaux sera done prolonge une seconde fois, le temps que la 
reforme de la representativite patronale entre en vigueur. Au gouver- 
nement, on juge que celle-ci est un argument suffisant pour convain- 
cre le Conseil constitutionnel d'autoriser ce nouveau report. 




Mon impob, 
je prePere le 
brcmsPormer 
en don. 99 




Vous aussi, agissez efficacement 
avec la Fondation de France en 
transformant votre ISF en don, dans 
le domaine qui vous tient a cceur : 
aide aux personnes vulnerables 
(solidarites, sante), developpement 
de la connaissance (recherche, 
culture, education), environnement. 
Nos experts peuvent vous accompagner 
dans la realisation de vos projets et vous 
informer sur les resultats de votre action. 
Vous beneficiez d'une reduction 
de votre ISF a hauteur de 75 % 
de votre don (plafonnee a 50 000 €). 



Contactez-nou 



© 01 44 21 87 0 
isf.fondationdefrance.org 



Le cadre ideal 
de votre philanthropie 
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REGAIN D'INFLATION 
EN ALLEMAGNE 

L'inflation a nettement 
progresse en avril en 
Allemagne, selon un chiffre 
provisoire publie hier qui 
reflete toutefois un effet 
saisonnier du aux vacances 
de Paques. Le taux d'inflation 
s'est etabli a 1,3 % sur un an, 
selon le chiffre publie par 
l'Office des statistiques 
Destatis, et renoue ainsi 
avec son niveau de janvier. 



Variation sur 12 mois, en % 

2,0 




RECUL SURPRISE DU MORAL 
DES MENAGES AMERICAINS 

Le moral des menages aux 
Etats-Unis a un peu recule 
de fagon inattendue en avril, 
selon l'indice de confiance des 
consommateurs americains 
publie hier par le Conference 
Board. L'indice a perdu 
1,6 point, pour s'etablir a 82,3 
contre 83,9 en mars. Les 
analystes tablaient sur un 
indice a 83,6 contre 82,3 pour la 
premiere estimation de mars. 



Indice du Conference Board 



85 




Avril 2013 



Avril 2014 



0,7 



BLOOMBERG 



POINT DE RECUL DE 

LA CONFIANCE EN ITALIE 

L'indice composite mesurant 
la confiance des entreprises 
du secteur manufacturier, de la 
construction, des services et du 
commerce a baisse de 0,7 point 
en avril, a annonce hier l'lnsti- 
tut national de la statistique, a 
88,8 points contre 89,5 en mars. 



Le Royaume-Uni confirme sa dynamique 

• Le PIB a progresse de 0,8 % au premier trimestre, et il bondit de 3,1 % sur douze mois. 

• A l'exception de l'agriculture, les principaux secteurs sont en hausse, temoignant d'une croissance plus equilibree. 



UNION EUROPEENNE 

L'economie britannique est vigou- 
reuse, mais surtout sa croissance est 
plus equilibree. Sur les trois pre- 
miers mois de l'annee, le PIB affiche 
une hausse de 0,8 % par rapport au 
dernier trimestre 2013, soit peu ou 
prou l'equivalent de la croissance 
estimee pour la France sur l'ensem- 
ble de 2014 (0,9 % pour les econo- 
mistes, 1 % pour le gouvernement). 
Sur douze mois, la hausse du PIB bri- 
tannique est de 3,1 %, legerement en 
dega de ce qu'attendaient les analys- 
tes (3,2%). 

Tous les secteurs d'activite pro- 
gressed : les services (+ 0,9 %), la 
production industrielle (+ 0,8 %) etle 
bailment (+ 0,3 %) malgre les pluies 
torrentielles du debut d'annee. Seul 
le secteur agricole se contracte 
(-0,7%). « En fait, les services sont 2 % 
au-dessus de leur niveau avant la 
recession, mais Vindustrie et le bdti- 
mentsontl2 % en dessous », observe, 



Joe Grice, chef economiste de l'office 
national des statistiques. 

Alors qu'on craignait une triple 
recession il y a seulement dix-huit 
mois, la Grande-Bretagne, soutenue 
par une politique monetaire tres 
accommodante, affiche son cin- 
quieme trimestre de croissance 
d'affilee. Elle n'est plus qu'a 0,6 % de 
son pic du debut de 2008. 

« L'economie britannique est dans 
une bonne position, avec une crois- 
sance qui nous propulse devant nos 
concurrents et une inflation qui 
s'affaiblit », souligne Ian Stewart, 
chef economiste chez Deloitte. 

Tout cela est une bonne nouvelle 
pour le parti tory avant les elections, 
programmers dans un an. Le chan- 
celier de l'Echiquier, George 
Osborne, n'en maintient pas moins 
une politique d'austerite budgetaire, 
determine a reduire le deficit public, 
toujours superieur a 6 % (lire ci-des- 
sous). Ce qui nourrit la colere des 
syndicats. « Cest le genre de crois- 
sance que nous aurionspu avoir ily a 



Le coup d'accelerateur de l'economie britannique 



Variation du PIB 

En % 



+3,1 



Variation trimestrielle par secteur 

Au 1 er trimestre 2014, en % 




Services 



+1,5 



+0,5 



-0,5 




+ 0,9 



Production 



Construction 



+ 0,8 




+ 0,3 



Agriculture 



T1 
2012 



T1 
2013 



T1 
2014 
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deux ou trois ans si le gouvernement 
n'avaitpas etouffe la reprise avec des 
coupes, de Vausterite et des gels de 
salaires », a denonce hier la secre- 
taire generate de la Confederation 
syndicate TUC, Frances O'Grady. 

Soutenue par une bonne consom- 
mation des menages grace a un taux 
de chomage ramene sous la barre 
des 7 % en fevrier, la Grande -Breta- 
gne doit encore dynamiser les inves- 
tissements et ameliorer sa balance 
commerciale. II faut aussi qu'elle 
evite l'explosion d'une bulle immo- 
biliere qui menace. A cet effet, la 
Banque d'Angleterre s'est vue inves- 
tie de nouveaux pouvoirs macro- 
prudentiels. Les economistes 
tablent sur une croissance de 3 % en 
2014, contre 1,8 % pour l'Allemagne. 
Au vu des chiffres du premier tri- 
mestre, la Banque d'Angleterre ne 
devrait pas modifier sa politique 
monetaire, d'autant que la crois- 
sance est vigoureuse mais reste en 
dega de ce qu'elle avait prevu (1 %). 
- V. R. 



INTERVIEW// GEORGE OSBORNE ChanceLLerde L'Echiquier 



« La croissance est de retour, mais nous avons 
encore trois annees difficiles devant nous » 




George Osborne. Photo john Stillwell/AFP 



Propos recueillis par 
Nicolas Barre, 
Catherine Chatignoux 
et Virginie Robert 

L'economie britannique a cru 
de 3,2 % sur un an au premier 
trimestre. Faut-il continuer 
la politique d'austerite ? 

Les chiffres montrent que la Gran- 
de-Bretagne est de retour mais que 
ce n'est pas une situation acquise. 
Pour la premiere fois en dix ans, les 
trois grands secteurs de l'economie 
- l'industrie, les services et le bati- 
ment - ont progresse de plus de 3 % 
par rapport a l'annee derniere. Mais 
nous devons poursuivre nos efforts. 
Pour cela, nous avons mis en place 
un plan a long terme : nous conti- 
nuons a reparer nos finances publi- 
ques avec de nouvelles coupes bud- 
getaires cette annee et l'an prochain 
car notre deficit est trop eleve; nous 
poursuivons la baisse de la fiscalite 
des entreprises. avec une baisse de 
l'impot sur les societes a 21 % cette 
annee et a 20 % l'an prochain ; enfin, 
nous investissons dans les infras- 
tructures : le Parlement vient de 
voter un train a grande vitesse pour 
la partie nord du pays. 

Vous avez reduit de fagon 
considerable le nombre 
de fonctionnaires, comment 
vous y etes-vous pris ? 

Nous avions un niveau de depenses 
publiques qui n'etait pas soutena- 
ble. Lorsque je suis arrive, le deficit 
budgetaire etait de 11 %, le plus eleve 
en Grande-Bretagne en temps de 
paix. Nous avions prevenu durant 
la campagne electorate que l'effort a 
realiser serait important. Dans 
l'ensemble, nous sommes parvenus 
a conserver le soutien de l'opinion 
publique. Nous avons reduit nos 
effectifs dans la fonction publique 



mais pour chaque emploi perdu 
dans le public trois emplois etaient 
crees dans le secteur prive. 

Quand pensez-vous retrouver 
l'equilibre budgetaire ? 

Notre ambition est de nous en 
approcher en 2018. Mais il y a 
encore trois annees de decisions 
difficiles. 

Qu'est-ce qui peut menacer la 
reprise britannique ? La len- 
teur de la reprise en Europe ? 

Nous voulons que l'Europe soit un 
succes. 50 % de nos exportations y 
sont realisees. Le grand defi de ma 
generation est que l'Europe, pas 
plus que la Grande-Bretagne, ne 
soit pas mise a l'ecart de l'economie 
mondiale. Nos decisions doivent 
done avoir un effet positif sur les 



emplois de nos petits-enfants, qu'il 
s'agisse de nouvelles ressources 
energetiques comme la fraction 
hydraulique, la fiscalite ou la legis- 
lation du travail. II faut que nous 
nous concentrions sur ce qui va 
nous apporter l'innovation et la 
prosperite sur notre continent. 

Ne redoutez-vous pas l'explo- 
sion d'une bulle immobiliere ? 

L'imperatif pour nous est de creer 
davantage de logements et nous 



« Pour un emploi 
detruit dans la 
fonction publique 
trois ont ete crees 
dans le prive. » 



sommes engages dans de nouveaux 
programmes immobiliers. J'ai 
aussi donne a la Banque d'Angle- 
terre des pouvoirs macropruden- 
tiels qu'elle peut utiliser si elle le 
juge necessaire. 

L'Union europeenne est tres 
contestee en Grande-Bretagne. 
Que peut faire le Parti conser- 
vateur a un mois des elections ? 

Nous pensons que l'Europe a 
besoin d'etre reformee. Chaque 
pays a son histoire avec l'Union 
europeenne et nous l'avons rejointe 
pour des benefices economiques. Je 
crois aux vertus du marche unique 
et a la negociation d'un partenariat 
transatlantique avec les Etats-Unis. 
Nous devons done montrer les 
benefices que nous en tirons mais 
devons aussi nous attaquer aux 
couts des regulations europeennes 
qui penalisent les PME. 

II y avait done pour vous 
plus de raisons economiques 
que politiques d'adherer 
a l'Union ? 

Non, bien sur. II y a evidemment des 
raisons politiques. L'elargissement 
vers l'Europe de l'Est est l'une des 
plus belles reussites de l'Union. Mais 
il est vrai que la Grande-Bretagne a 
un prisme economique quand elle 
examine sa relation avec l'Europe. 

Quelles sont les reformes 
a mener en Europe qui vous 
paraissent indispensables ? 

On pourrait realiser rapidement un 
marche unique dans les services 
numeriques qui sont devenus un 
secteur important de nos econo- 
mies. II faudrait aussi conclure le 
partenariat transatlantique avec les 
Etats-Unis. II faut aussi qu'on exa- 
mine la question du gaz de schiste. 
La situation en Ukraine et en Russie 



nous rappelle que l'Europe doit dis- 
poser de ses propres ressources 
energetiques. En Grande-Bretagne, 
EDF nous aide a batir une nouvelle 
centrale nucleaire. Nous investis- 
sons dans les energies renouvela- 
bles et Siemens va installer une 
usine pour des turbines offshore. 
Tout ne doit pas etre du gaz, mais il 
faut que nous developpions nos res- 
sources gazieres en Europe. 



« L'elargissement vers 
l'Europe de l'Est est 
l'une des plus belles 
reussites de l'Union. » 



Et sur l'immigration ? 

Nous ne voulons pas que les gens 
viennent chez nous faire du « tou- 
risme social » et profiter des benefi- 
ces sociaux. Ce serait bien de voir 
des changements au niveau euro- 
peen. Ce n'est pas seulement une 
question d'economies budgetaires, 
mais une question de principe. 
Seuls ceux qui ont cotise doivent 
recevoir les aides. 

Comment analysez-vous 
la situation en Ukraine ? 
Elle est evidemment tres inquie- 
tante. L'annexion de la Crimee et 
l'agitation russe dans Test de 
l'Ukraine constituent des compor- 
tements inacceptables. Nous 
devons faire respecter la loi interna- 
tionale. L'Europe et les Etats-Unis 
ont d'ailleurs renforce leurs sanc- 
tions. D'un point de vue economi- 
que, les sanctions et les gels d'actifs 
ont un impact sur les economies 
britannique ou franchise. Mais, si 
Ton ne faisait pas respecter la regie 
de droit, le prix a payer serait bien 
plus grand. Tous les pays europeens 



doivent partager cet effort. Paralle- 
lement, il faut apporter notre aide a 
l'Ukraine avec un soutien politique 
et une assistance financiere. 

En France, General Electric 
et Siemens ont fait des offres 
pour Alstom, et Pfizer pour 
Astra Zeneca en Grande-Breta- 
gne. Quel doit etre le role 
d'un gouvernement dans ce cas 
de figure ? 

Je ne veux pas me prononcer sur la 
situation frangaise. En Grande-Bre- 
tagne, nous acceptons aisement 
que nos societes soient controlees 
par des etrangers. Notre derniere 
centrale nucleaire est construite 
par EDF ! Saint-Gobain, AXA, Total 
sont de grands investisseurs dans 
l'economie britannique. 

Vous etes venus lundi a Paris 
pour discuter avec vos homo- 
logues de l'evasion fiscale... 

Les legislations fiscales doivent etre 
modernisees. Et il vaut mieux faire 
cela ensemble. La France, l'Allema- 
gne et la Grande-Bretagne ont lance 
cette initiative l'an passe en pous- 
sant l'OCDE a changer les regies et a 
favoriser l'echange d'informations 
entre les pays. Les gens ne doivent 
plus pouvoir cacher leur richesse. 

Allez-vous poursuivre les 
grandes societes de l'lnternet ? 

II faut distinguer entre les individus 
qui ne paient pas leurs impots et les 
societes Internet, qui font de l'opti- 
misation fiscale. Ces dernieres 
n'enfreignent pas la loi mais la loi 
doit changer. Les economies avan- 
cees et les pays en developpement 
doivent etablir les nouvelles regies 
du jeu ensemble, mais il est aussi 
sain que chaque pays conserve la 
faculte de fixer lui-meme son niveau 
de taxation souverainement. ■ 
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Espagne : la remontee du 
chomage douche les espoirs 

• Le taux de sans-emploi a encore augmente au premier trimestre, a 25,93 %. 

• La population active chute en raison du decouragement et de Immigration. 



UNION EUROPEENNE 

Gaelle Lucas 

— Correspondante a Madrid 

La realite a eu raison de l'optimisme 
gouvernemental. Alors que l'equipe 
de Mariano Rajoy entretenait 
l'espoir d'un redressement rapide de 
l'emploi en 2014, l'annee commence 
mal. Le taux de chomage a aug- 
mente de 0,2 point, a 25,93 %, proche 
de son record. Quelque 5,9 millions 
de personnes sont touchees au pre- 
mier trimestre, d'apres l'lnstitut 
national de la statistique (INE) . Pour- 
quoi une telle hausse du taux de cho- 
mage, alors que Ton comptabilise 
2.300 chomeurs de moins entre jan- 
vier et mars ? En raison de la chute 
de la population active, qui plonge 
de 187.000 personnes. Sur un an, 
on observe une baisse sensible du 
nombre de chomeurs (le repli est de 
345.000), mais aussi, dans le meme 
temps, un retrait de 425.000 actifs, 
du a la fois aux chercheurs d'emploi 
decourages et a Immigration. 
La population en Espagne a baisse 
en 2013 pour la deuxieme annee 
d'affilee. 

Meme si le gouvernement a consi- 
dere comme «positifs » ces chiffres, 
ils ont fait dans l'opinion publique 
l'effet d'une douche froide, alors que 
le PIB a enregistre une hausse de 
0,4 % au premier trimestre, selon les 
estimations de la Banque d'Espagne. 
Celles-ci devraient etre officielle- 
ment confirmees aujourd'hui par 
l'lnstitut national de la statistique 
espagnol (INE). Mariano Rajoy a 
predit une croissance de plus de 1 % 
en 2014 et de plus de 1,5 % en 2015. 
« Pendant l'annee, on prevoit une 



Chomage : le Sud particulierement touche 

En % de la population active 
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hausse progressive de la creation nette 
d'emplois, en ligne avec la reprise de 
I'activitejusqu'a atteindre une 
moyenne annuelle positive », a reaf- 
firme hier le ministere de l'Econo- 
mie dans un communique. 

Pour l'instant, la reprise ne se tra- 
duit pas en termes d'emplois. Et la 
situation devient extreme pour cer- 
tains chomeurs. En 2013, 77.000 
d'entre eux se sont tournes vers les 
services d'insertion professionnelle 
de l'organisation catholique Caritas 
dans l'espoir de decrocher un poste. 
Dans 2 millions de families, tous les 

Les contrats a temps 
partiel involontaires 
concernent 16,2 % 
des salaries. 

membres actifs sont demandeurs 
d'emploi. « Le chemin qu'il reste a 
parcourir est long [...], avec 2 millions 
de foyers dont les revenus sont tres has 
et au sein desquels l'emploi de qualite 
et de haute valeur ajoutee ne semble 
pas pres de reapparaitre », constate 
Sara de la Rica, economiste a la Fon- 
dation d'etudes d'economie appli- 
quee (Fedea). 

Pour le secretaire d'action syndi- 
cate du syndicat UGT, la stagnation 
de l'activite tient notamment au 
« sous-emploi du aux contrats a 
temps partiel involontaires ». Cette 
modalite, encouragee par le gouver- 
nement, concerne 16,2 % des tra- 
vailleurs (contre 16,07 % fin decem- 
bre). Les CDD representent, eux, 
23,1 % des emplois (contre 23,6 %). 
« Unpoids inacceptable », pour Igna- 
cio Fernandez Toxo, secretaire gene- 
ral du syndicat CCOO. ■ 



La chute de Timmobilier oblige a des reconversions 



Dans certaines regions 
espagnoles, des initiatives 
locales visent a reinsurer 
une main-d'oeuvre peu 
qualifiee frappee de plein 
fouet par l'explosion 
de la bulle immobiliere. 

A Humilladero, le bal des camions 
et des passants est incessant. 
Etonnant pour cette bourgade de 
3.500 ames, qui comme toute 
l'Andalousie, est plombee par le 
chomage, qui touche 35 % de la 
population active. Le boom de la 
construction et son cortege 
d'emplois faciles pendant les 
annees 2000 ont cede la place a des 
hordes de chomeurs desceuvres. 
Des centaines de milliers d'anciens 
employes de la construction cher- 
chent a se recycler en Espagne. 
Mais le secteur, qui parie sur la 
rehabilitation plus que sur un 
improbable rebond de l'immobi- 
lier, ne peut les absorber : atrophie, 
il n'emploie plus desormais que 
940.000 personnes, contre 
2,7 millions en 2008. Et la saignee 
continue : la branche comptait 
7.200 chomeurs de plus au premier 



trimestre. Souvent, les licencies se 
recyclent dans l'hotellerie, favori- 
see par l'essor du tourisme. Toute- 
fois, la reconversion reste proble- 
matique dans les zones non 
touristiques. 

A Humilladero, ou les ouvriers 
agricoles s'etaient massivement lan- 
ces dans la construction, les magons 
sont revenus a leur premier secteur : 
l'olive. Mais leur situation reste pre- 
caire : « En quatre ansje n'ai pas eu 
un seul contrat a long terme », se 
plaint Juan Rodriguez, cinquante- 
huit ans. Face au desespoir de ses 
administres, la mairie d'extreme 
gauche a lance il y a deux ans 
un tirage au sort dont les lots a 
gagner n'etaient autre que trois 
emplois publics dans le bourg. 
Depuis, les chomeurs du village, ins- 



2,7 

MILLIONS DE PERSONNES 

etaient employees dans le 
secteur immobilier en 2008, 
contre 940.000 aujourd'hui. 



crits sur une liste d'attente, accedent 
a tour de role a ces emplois de jardi- 
nier ou encore d'agent de nettoyage, 
pour des contrats d'un mois, a temps 
partiel. 

A 400 kilometres de la, a Villaca- 
fias, pres de Tolede, un bourg de 
10.500 habitants lui aussi sinistre 
par le chomage, 60 personnes ont 
lance en mars une operation de 
crowdfunding tres mediatisee : il 
s'agit de financer une cooperative 
sociale de culture du safran, un pro- 
duit traditionnel en Castille-La 
Manche. « Le but est de creer des 
emplois, or le safran reclame beau- 
coup de main-d'oeuvre », explique 
Manuel Huete, porte-parole de 
l'association Safran Solidaire. 

La moitie des membres de l'asso- 
ciation sont au chomage, dont 
Miguel, ancien ouvrier, comme 
beaucoup, d'une usine de fabrica- 
tion de portes : « Mon usine aferme 
en 2012. Depuis, je n'ai eu que des 
petits boulots. » Villacafias s'etait 
specialised dans la fabrication de 
portes pendant le boom. Apres 
l'explosion de la bulle, seuls 1.000 
des 6.500 employes des usines de 
portes ont conserve leur poste. 



Pour l'instant, Safran Solidaire 
n'a recolte que 4.800 euros sur 
les 35.000 dont il a besoin pour se 
lancer. 
-G. L. 



Italie : le secteur 
public au regime 



EUROPE 



Le recours aux 

f)reretraites pourrait 
aciliter l'objectif de 
85.000 suppressions 
de poste. 



Pierre de Gasquet 

pdegasquet@lesechos.fr 
—Correspondant a Rome 

Pour le « marathonien » Mat- 
teo Renzi, c'est l'une des refor- 
mes les plus urgentes, sinon la 
plus mediatique. Apres le 
decret-loi sur l'emploi, le Con- 
seil des ministres doit donner 
aujourd'hui le coup d'envoi aux 
premieres « mesures d'urgen- 
ces » sur la reforme de l'admi- 
nistration publique. Outre 
l'introduction de « bonus de 
productivity » lies aux perfor- 
mances macroeconomiques 
du pays, la reforme vise a favori- 
ser la mobilite interne au sec- 
teur public en facilitant les 
transferts entre ministeres. 
Mais l'objectif central est sur- 
tout de favoriser la «releve 
generationnelle» (« staffetta 
generazionale »), avec un nou- 
veau recrutement pour... cinq 
departs en retraite. 

Lancement de la reforme 

« Nous etudierons la possibility 
que les dirigeants publics soient 
evalues pour leurs merites pa 
le personnel et par leurs colle- 
gues », a lance Matteo Renzi qui 
s'inspire de l'esprit meritocrati- 
que des reformes blairistes. En 
guise d'exemple, outre le pla- 
fonnementdes salaires annuels 
des dirigeants publics a 
240.000 euros, une partie des 
remunerations des fonction- 
naires du Palazzo Chigi (le siege 
du gouvernement) sera desor- 
mais liee aux « performances 
du pays » mesurees a travers 
certains grands indicateurs 
macroeconomiques tels que 
1'evolution du PIB. 

Au cceur de la reforme : le 
renforcement de la mobilite 
entre ministeres et l'accelera- 
tion des preretraites visant a 
atteindre les objectifs d'econo- 
mies de 3 milliards d'euros fixes 
par le commissaire extraordi- 




Matteo Renzi s'inspire 
de Tesprit meritocratique 
des reformes blairistes. 

Photo Jan Daniels/AFP 

naire a la Spending Review, 
Carlo Cottarelli. Meme si le gou- 
vernement Renzi s'est bien 
garde jusqu'ici de reprendre 
a son compte l'objectif de 
85.000 suppressions de postes 
(sur un total de 3,4 millions) sur 
trois ans, l'incitation aux 
departs anticipes (avec « exone- 
rations de services » dans les 
cinq ans qui precedent la 
retraite legale) pourrait faciliter 
ce resultat. 

Le lancement de la reforme 
intervient au moment ou le 
ministre de l'Economie, Pier 
Carlo Padoan, ne cache pas que 
les economies structurelles 
vont devoir etre renforcees en 
2015 . « La Spending Review doit 
etre renforcee et elargie », a-t-il 
insiste en rappelant que le Tre- 
sor prevoit 17 milliards d'euros 
d'economies structurelles pour 
2015. « II serait grave que le gou- 
vernement lance une reforme 
sans concertation, uniquement 
basee sur des reductions de salai- 
res, des departs et la mobilite 
obligatoire », a toutefois pre- 
venu le syndicat CGIL. ■ 




Villacafias, pres de Tolede, un bourg de 10.500 habitants, est lui aussi sinistre par le chomage. DR 
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L'Europe 

sanctionne Moscou 



a minima 



UKRAINE 

La Russie n'evoque 
pas de represailles 
contre Bruxelles. 

Yves Bourdillon 

ybourdillon@lesechos.fr 

L'Union europeenne a puni une 
poignee de seconds couteaux 
russes. Bruxelles a revele hier 
les noms des 15 individus inter- 
dits de sejour ou dont les avoirs 
peuvent etre geles afin d'inciter 
Moscou a cesser de destabiliser 
TUkraine orientale par l'infil- 
tration presumee de comman- 
dos sans insignes. Une liste qui 
epargne soigneusement des 
chefs d'entreprise, voire des 
dirigeants politiques, hormis 
Dimitri Kozak, ex-responsable 
des JO, Valeri Guerassimovou, 
chef d'etat-major des armees, 
ou Lioudmila Chvetsova, vice- 
presidente de la Douma. 

Les interets en Russie 
avant tout 

Apres Washington, qui a inter- 
dit lundi toute exportation de 
technologie militaire a la Rus- 
sie et sanctionne 7 dirigeants de 
premier plan, les Vingt-Huit ont 
done decide une riposte a 
minima, afin de ne pas affecter 
leurs interets en Russie. II est 
vrai qu'ils importent de Mos- 
cou, en moyenne, un cin- 
quieme de leur consommation 
de gaz, alors que les Etats-Unis 



sont en passe de devenir expor- 
tateur net d'energie grace au 
gaz de schiste. 

Les Vingt-Huit sont en outre 
tres divises sur la question. Si les 
Etats baltes, la Pologne et la 
Suede - historiquement 
mefiants envers la Russie - ainsi 
que la France et le Royaume- 
Uni se montrent partisans de 
sanctions notables, l'Allema- 
gne, principal investisseur 
etranger en Russie, rechigne. 
Autre signe de timidite, e'est a 
Tissue d'une rencontre des 
ambassadeurs et non des 
ministres des Affaires etrange- 
res, que ces sanctions, qui 
s'ajoutent a celles visant 33 res- 
sortissants russes et ukrainiens 
depuis mars, ont ete annoncees. 

Moscou ne s'y est pas trompe 
et s'est garde de menacer 
l'Union de la moindre repre- 
sailles. Tout juste a-t-il estime 
que les pays europeens etaient 
« sous les ordres » des Etats- 
Unis. Moscou, qui a denonce la 
politique americaine de 
« retour au rideau defer », 
compte en revanche prendre 
des represailles contre 
Washington... et contre le 
Japon, qui s'est pourtant con- 
tents hier de priver de visa 
23 Russes. Bruxelles, ou pour- 
rait se tenir un Conseil des affai- 
res etrangeres vendredi, conti- 
nue d'affirmer que des 
sanctions de phase III, visant, 
elles, des secteurs entiers, 
seront prises en cas d'invasion 
de TUkraine. ■ 



Merkel et Obama vont tenter 
d'aplanir leurs differends 



BILATERAL 



Berlin a renonce 
a obtenir un accord 
de non-espionnage. 

Mais l'opinion alle- 
mande est reticente 
a la fermete envers 
Moscou sur TUkraine. 



ThibautMadelin 

tmadelin@lesechos.fr 

— Correspondant a Berlin 
etKarl De Meyer 
kmeyer@lesechos.fr 

— Bureau de New York 

Six mois apres avoir decouvert que 
son telephone portable etait mis sur 
ecoute par les services secrets ame- 
ricains, Angela Merkel se rend ven- 
dredi a Washington pour rencon- 
trer Barack Obama. Si TUkraine et 
les sanctions vis-a-vis de la Russie 
devraient figurer au centre de leur 
entretien, la chanceliere allemande 
et le president americain auront a 
cceur de redonner du sens a une 
relation bilaterale qui a perdu de sa 
magie. 

Le scandale autour de la NSA a 
laisse des traces en Allemagne, ou 
on ne badine pas avec la protection 
des donnees etlespionnage, depuis 
les regimes national-socialiste et 
communiste. La chanceliere a com- 
pris qu'elle n'obtiendrait pas 
d'accord de non-espionnage 
comme en ont le Royaume-Uni et 
TAustralie, par exemple. Elle vou- 
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Barack Obama accordera un entretien de quatre heures a Angela Merkel : un « geste d'amitie » 
apprecie par la chancellerie apres le scandale autour de la NSA, qui a laisse des traces en Allemagne. 
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drait au moins arracher aux Ameri- 
cains un geste symbolique, comme 
l'effacement officiel de son 
« fichier », dans la base de donnees 
consacree aux chefs d'Etat et de 
gouvernement. En attendant, 
Angela Merkel manifeste sa 
rancoeur en allant s'exprimer, ven- 
dredi, devant la Chambre de com- 
merce. Une instance qui sbppose a 
Barack Obama sur de nombreux 
dossiers comme la reforme de 
l'assurance-sante ou le salaire mini- 
mum. La chancellerie a decline des 
invitations de centres de reflexion 
proches des democrates. 

Les petits plats 
dans les grands 

A la Maison-Blanche, on n'a pas non 
plus apprecie que Berlin souhaite 
centrer la visite officielle sur les 
questions economiques, et notam- 
ment le TTIP, le partenariat de 
libre-echange entre les Etats-Unis 
et l'Union europeenne. A l'heure de 
la crise ukrainienne, Washington 
aurait souhaite que lAllemagne 
assume un role diplomatique plus 
important. Comme l'explique 
Jacob Kirkegaard, du Peterson Ins- 



titute de Washington, « Obama sou- 
haite que Merkel s 'engage a allerplus 
loin dans les sanctions a I'egard de la 
Russie, si jamais Moscou accentue la 
pression en Ukraine ou mime ne la 
reldche pas. » Obtenir cet engage- 
ment de la chanceliere allemande 
ne sera pas evident car l'opinion 
allemande n'est pas vraiment con- 
vaincue de la necessite de sanction- 
ner severement la Russie. Selon un 
sondage Infratest, la moitie des 
Allemands (49 %) veulent voir leur 
pays jouer un role d'intermediaire 
entre l'Otan, l'Union europeenne et 
la Russie. Reinhard Schlinkert, de 
l'institut de sondage, estime que « la 
majorite est reticente a entrer dans 
un conflitgeopolitique avec la Russie 
qui pourrait rencherir le cout de 
I'energie. » Pour Jacob Kirkegaard, 
« il y a en Allemagne une certaine 
nostalgie pour VOstpolitik de Willy 
Brandt, cette idee qu'ilfaut menager 
la Russie, faute de quoi les choses peu- 
vent mal tourner. » 

La relation germano-americaine 
a en outre ete ternie au cours des der- 
nieres annees par les critiques ame- 
ricaines sur l'excedent commercial 
allemand. Comme Paris, Washing- 



ton reproche a lAllemagne de ne pas 
faire assez pour la croissance en 
Europe. Mais les Allemands ne sont 
pas mieux disposes : selon le dernier 
sondage DeutschlandTrend realise 
en novembre sur le sujet par la 
chaine de television publique ARD, 
seuls 43 % des Allemands sont satis- 
faits du president americain et 35 % 
considerent les Etats-Unis comme 
un partenaire fiable. 

Les deux dirigeants ne peuvent 
toutefois se permettre d'etaler leurs 
divergences. Barack Obama va met- 
tre les petits plats dans les grands et 
accordera un entretien de quatre 
heures a Angela Merkel - « un geste 
d'amitie » apprecie par la chancelle- 
rie. « Barack Obama a clairement 
fait comprendre que V Allemagne 
etait le partenaire europeen le plus 
important des Etats-Unis, estime 
Heike MacKerron, directrice du 
bureau de Berlin du German Mars- 
hall Fund, un think tank. II veut 
lAllemagne de son cote. » Les deux 
leaders devraient soigneusement 
eviter d'aborder la lutte frontale 
entre le geant americain General 
Electric et son rival allemand Sie- 
mens pour le frangais Alstom. ■ 




Legislatives irakiennes sur fond 
de violence endemique 



PROCHE-ORIENT 

Le Premier ministre est 
favori malgre Finsecu- 
rite. La production de 
petrole est repartie. 



Yves Bourdillon 

ybourdillon@lesechos.fr 

C'est un acteur clef du petrole qui 
organise aujourd'hui des elections 
legislatives dans un contexte trou- 
ble. Malgre ses ressources tirees 
d'un or noir dont il est le sixieme 
exportateur mondial, l'lrak est 
frappe par la corruption, le cho- 
mage, un manque criant de servi- 
ces publics et surtout l'insecurite. 
Ce qu'ont illustre dramatiquement 
les attentats de lundi et d'hier qui 
ont fait 79 morts, laissant craindre 
une nouvelle journee noire lors du 
scrutin d'aujourd'hui. 

Depuis le debut de l'annee ce sont 
20 Irakiens qui sont tues chaque 
jour en raison de la tension recur- 
rente entre sunnites et chiites, 
aggravee par le conflit dans la Syrie 
voisine. Les forces de securite ne 
parviennent pas a enrayer cette spi- 
rale, d'autant plus qu'elles ne peu- 
vent plus compter sur les soldats 
americains, qui ont quitte le pays 
depuis deuxans. 

A cette situation securitaire 
deplorable, on peut ajouter la quasi- 
paralysie des institutions, comme le 
nombre derisoire de textes votes 



Les forces de securite ne parviennent pas a enrayer la spirale 
de la violence en Irak : depuis le debut de Tannee, en moyenne 
20 Irakiens sont tues chaque jour. Photo Ahmad Al-Rubaye/AFP 



lors de la legislature qui s'acheve. Le 
cabinet International Crisis Group 
estimait que le deuxieme mandat 
du Premier ministre, Nouri Al 
Maliki, pouvait largement etre 
« considere comme un desastre [...] 
avec V augmentation des violences, les 
abus des forces de securite, les inon- 
dations dans la capitale ». 

On peut alors se demander com- 
ment, avec un tel bilan, Al Maliki est 
en passe d'etre reelu, selon les son- 
dages, par une majorite des 21 mil- 
lions d'electeurs. Mais l'opposition 
est divisee et manque d'un dirigeant 
mobilisateur. La menace terroriste, 
tout particulierement la prise de la 
ville de Falloujah par des insurges 
de l'EIIL (Etat islamique en Irak et 
au Levant), pousse aussi les elec- 
teurs a se rallier derriere le drapeau 
et done a soutenir le regime. 



En sus d'elections relativement 
transparentes, presque sans equiva- 
lent dans cette region du monde, le 
regime peut se prevaloir d'un 
redressement spectaculaire des 
exportations de petrole, qui sur la 
base des cours et des projections 
actuels vont depasser 100 milliards 
de dollars cette annee. Apres des 
annees de perturbations pour cause 
d'attentats et d'infrastructures 
decrepites, le secteur petrolier ira- 
kien, ou s'activent tous les majors 
(BP, Exxon, Loukoil, Eni, Mobil, 
Gazprom) est celui qui a enregistre 
la plus vive croissance au sein de 
l'Opep, dont Bagdad est desormais 
le numero deux. Assis sur les 
5 es reserves mondiales prouvees de 
petrole, l'lrak produit 3 millions de 
barils par jour, davantage que son 
voisin et rival iranien. ■ 



Les Echos Mercredi 30 avril 2014 



//09 



idees&debats 



SOMMAIRE 



Le Billet de Favilla 


Le nouveau probleme russe 


La Chronique 


La vente d'Alstom, 




une double bonne nouvelle 


Le Point de vue 


Creation d'un « SMIC intermediaire » : 




ce que je veux proposer 


Le Cercle 


Le bon plan de Manuel Vails 


des economistes 




Art et culture 


L'enfer dure vingt-quatre jours 




Catherine pour « Les Echos » 



La resignation liberate 
de la societe frangaise 



Par Jean-Francis Pecresse 

— Editorialiste aux « Echos » 

Qui l'eut cm il y a deux ans, lorsque 
Frangois Hollande s'appretait a se 
faire elire president de la Republi- 
que en promettant de recreer 
60.000 postes de fonctionnaires 
dans l'Education nationale et en 
prenant pour « adversaire » le 
monde de la finance ? 

Aujourd'hui, une nette majorite 
de Frangais approuve un plan d'eco- 
nomies presente - un peu rapide- 
ment d'ailleurs - comme un plan de 
rigueur, un plan en tout estampille 
plus liberal que social avec son pro- 
gramme de baisse de 50 milliards 
d'euros des depenses publiques en 
trois ans, un gel sans precedent des 
prestations sociales, une nouvelle 
forte baisse des charges patronales 
pesant sur le travail. Un plan qui, au 
fond, prend aux menages pour don- 
ner aux entreprises, interrompt la 
montee en charge des emplois 
aides pour lutter contre le chomage 
et prefere miser, pour cela, sur la 
restauration des marges des entre- 
prises. 

Trois Frangais sur quatre (73 %) 
approuvent la reduction du nom- 
bre de fonctionnaires, six sur dix 
(59 %) la baisse des depenses mala- 
die et plus de la moitie (51 %) le gel 
des prestations sociales, selon un 
recent sondage BVA pour i-Tele, 
« CQFD », et « Le Parisien »- 
« Aujourd'hui en France ». 

En deux ans, avec l'echec de la 
voie alternative tentee par Frangois 
Hollande, melange hybride de poli- 
tique de la demande sous perfusion 
de depense publique et de politique 
de l'offre sous forme de credit 
d'impot aux entreprises, le glisse- 
ment liberal de la societe frangaise 
s'est accelere. 

La droite n'a pas, a proprement 
parler, «gagne la bataille des idees », 
comme a voulu le croire l'ancienne 
ministre du Budget, Valerie 
Pecresse, au lendemain des vceux 
du chef de l'Etat, qui annongaient le 
tournant social-liberal du quin- 
quennat confirme lors de sa confe- 
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Deux ans apres 
l'election de Frangois 
Hollande, une 
majorite de Frangais 
approuve la reduction 
du nombre 
de fonctionnaires 
ou le gel des 
prestations sociales. 
Un changement d'etat 
d'esprit qui prospere 
sur les decombres 
de l'Etat providence. 



Les points a retenir 



• Le glissement liberal 
de la societe frangaise 
s'est accelere avec l'echec de 
la voie alternative tentee par 
Frangois Hollande, melange 
hybride de politiques 

de la demande et de l'offre. 

• Tout se passe comme 
si le centre de gravite 
du debat public s'etait 
deplace vers la droite. 

• Si elle porte ses fruits, 
1'evolution du PS vers 
une forme de liberalisme 
economique n'est pas un 
mince defi pour une droite 
elle-meme en quete de ligne 
economique. 



rence de presse du 14 janvier. 
D'abord parce que le tournant libe- 
ral reste, dans la realite, d'une 
grande timidite. La meme Valerie 
Pecresse pointait, la semaine der- 
niere, dans « L'Opinion », l'absence 
de ces reformes structurelles qui 
caracteriseraient une ligne plus 
franchement liberale : sortie des 
35 heures, veritable choc de simpli- 
fication... Rien de comparable a la 
flexibilisation du marche de 
l'emploi qu'engage Matteo Renzi, 
en Italic 

S'il serait errone de penser que la 
droite a remporte la bataille des 
idees, c'est ensuite parce qu'il serait 
plus juste de parler de glissement 
que de conversion au liberalisme. 
Directeur general delegue d'Ipsos, 
le politologue Brice Teinturier pre- 
fere evoquer une « resignation libe- 
rale » a l'oeuvre dans la societe fran- 
gaise. Cette reaction liberale prend 
corps sur les decombres de l'Etat 
providence. « Le noeud de tout cela, 
poursuit Brice Teinturier, c'est 
l'echec de la lutte contre le chomage et 
le niveau de la pressionfiscale. » 

D'une certaine maniere, 
d'ailleurs, la periode n'est pas sans 
rappeler celle du milieu des annees 
1980, l'echec economique de la pre- 
miere partie du septennat de Fran- 
gois Mitterrand ayant conduit a 
l'experience liberale de 1986-1988. 
Tout se passe comme si le centre de 
gravite du debat public s'etait 
deplace vers la droite. II est sympto- 
matique qu'un Laurent Fabius 
puisse se prononcer sans ambages 
pour l'extension du travail domini- 
cal ou qu'un Pascal Lamy puisse 
evoquer des petits boulots pour les 
jeunes payes au-dessous du SMIC 
sans plus susciter a gauche autre 
chose que des hoquets. II est symp- 
tomatique aussi de ce glissement 
intellectuel que des personnalites 
ou think tank etiquetes voila encore 
trois-quatre ans « ultraliberaux » 
soient desormais admis au centre 
du cercle de la raison et que leurs 
idees (coupes massives dans la 
fonction publique, baisse de la fis- 
calite, competitivite des entrepri- 



ses...) trouvent dans les medias un 
droit de cite qu'ils n'avaient pas voila 
peu. C'est un signe parmi d'autres 
du mouvement de l'opinion : direc- 
trice generate de 1'iFRAP, institut de 
recherche liberal, Agnes Verdier- 
Molinie a vu le nombre de ses inter- 
ventions dans les medias croitre de 
maniere exponentielle : 215 en 2011, 
246 en 2012, 341 en 2013 et deja 217 
depuis le debut de l'annee 2014. Elle 
tient une chronique hebdomadaire 
sur Radio Classique et Europe 1. 
Autrefois infrequentable, 1'iFRAP 
est devenu frequentable. Meme les 
economistes Philippe Aghion, Gil- 
bert Cette et Elie Cohen le citent a 
plusieurs reprises dans leur 
ouvrage « Changer de modele ». 
Pour Agnes Verdier-Molinie, 
« l'opinion se retourne, devientforce- 
mentplus liberale en reaction au 
poids de laflscalite, de la depense, de 
la dette. Nous assistons aux derniers 
soubresauts d'un systeme gave de 
depenses publiques ». 

« Oui, la France devient en partie 
liberale », appuie le politologue 
Dominique Reynie, directeur gene- 
ral de la Fondapol. Et elle suit, en 
cela, un mouvement general a 
l'Europe, lie a l'epuisement de l'Etat 
providence mais aussi au vieillisse- 
ment de sa population. Pour para- 
phraser Dominique Reynie, l'his- 
toire ferme a la gauche les portes du 
pouvoir ideologique. Certes, ecri- 
vait-il en 2012 en preface de 
l'ouvrage « Les Droites en Europe », 
« la gauche peut encore gagner [des 
elections] mais ses idees ne peuvent 
plusgouverner». 

C'est particulierement vrai en 
France, ou le debat d'idees est struc- 
ture depuis plus de deux cents ans 
autour de deux grandes valeurs, 
l'Egalite et la Liberte, que le peuple 
frangais se plait a reequilibrer 
quand il sent la balance pencher 
trop en faveur de l'une. Et le glisse- 
ment douloureux du Parti socia- 
liste vers une forme de liberalisme 
economique, s'il reussit, n'est pas 
un mince defi pour une droite elle- 
meme en quete de ligne economi- 
que. ■ 
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Par Jean-Marc 
Vittori 

Les Frangais 
n'ont pas 
confiance 
en l'economie 
frangaise. 



La vraiefeuille de route 
de Manuel Vails 



Comme les Frangais n'ont pas confiance 
en le chef de l'Etat, ils n'ont pas confiance 
en l'economie frangaise. L'indice 
synthetique de l'enquete realisee chaque 
mois par l'lnsee a rechute en avril. 
Au-dela des aleas mensuels, il reste depuis 
maintenant quatre ans sensiblement 
au-dessous de sa moyenne de long terme. 
Et cette defiance vis-a-vis de l'economie 
ne decoule pas directement de leur defiance 
du politique. Les Frangais ne changent guere 
d'avis sur les perspectives generates du pays. 
En revanche, ils s'inquietent davantage 
du chomage, apres avoir cru l'an dernier 
en l'inversion de la courbe promise 
par l'executif. Et ils craignent surtout 
pour leur portefeuille. Leur sentiment 
sur leur situation financiere future a chute 
le mois dernier comme jamais depuis plus de vingt ans, au moment 
de la recession de 1993. II est a peu pres au meme niveau qu'il y a un 
an, alors qu'il s'est ameliore dans tous les autres pays de l'Europe, 
y compris Chypre ou la Grece. II y a bien une specificite frangaise. 

Bien sur, les Frangais ont un vrai probleme de confiance, comme 
l'ont montre les travaux des economistes Yann Algan et Pierre 
Cahuc. Mais, a cote de cette question structurelle, ily a aujourd'hui 
une vraie question conjoncturelle. La France commence a peine 
a faire les efforts realises par la plupart des autres pays europeens 
ces quatre dernieres annees - et par l'Allemagne il y a dix ans. Alors 
que les Britanniques ont l'impression grisante de sortir du tunnel 
avec une croissance qui bondit, les Frangais ont l'impression 
d'y entrer apres deja des annees de crise. La TVA a ete relevee 
au l er janvier, alors qu'elle avait ete relevee bien plus tot dans 
une douzaine de pays europeens. Les depenses publiques 
vont commencer a etre serieusement amputees, apres les coups 
de rabot de ces dernieres annees, qui ont deja ete douloureux 
sans rapporter beaucoup d'argent. Les mesures drastiques 
annoncees la semaine derniere etaient necessaires, mais 
elles ne seront pas suffisantes. L'ajustement, c'est maintenant. 

Cette inquietude comprehensible des Frangais va les inciter a 
se montrer tres prudents sur la depense. Ils ne vont pas aller piocher 
joyeusement dans leur bas de laine afin de relancer leurs achats 
dans les prochains mois. La baisse du taux d'epargne esperee 
par le gouvernement dans les prochaines annees pour soutenir 
la consommation et la croissance est done pour l'instant une 
hypothese hardie. Nonobstant les etats d'ame des deputes socialistes, 
cet etat d'esprit des Frangais fleche Taction gouvernementale : tout 
faire pour l'emploi, tout faire pour ramener les finances publiques 
dans un chemin soutenable. Sur le papier, c'est une feuille de route 
parfaite pour le Premier ministre, Manuel Vails. 
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Le scenario dupire 



Par Guillaume Maujean 

Si Ton devait retenir un seul enseignement des sept dernieres 
annees, c'est que le pire n'est jamais certain. Personne, ou presque, 
n'avait imagine que les credits distribues a des Americains 
modestes seraient a l'origine d'une crise financiere mondiale. 
Personne n'avait envisage la faillite d'un mastodonte bancaire avant 
la chute de Lehman Brothers. Personne ne soupgonnait qu'un pays 
de la zone euro se retrouve incapable de rembourser sa dette, avant 
que la Grece ne fasse defaut. S'il n'est pas possible de prevoir ces 
evenements funestes, ces fameux « cygnes noirs », au moins faut-il 
s'y preparer de la meilleure maniere. Pour mieux encaisser 
les chocs et eviter les effets de contagion. C'est ce que professait 
Nassim Nicholas Taleb dans ses ouvrages. C'est exactement ce que 
les autorites europeennes veulent faire aujourd'hui avec 
leurs banques. Pres de 130 etablissements vont done etre soumis 
a un traitement de choc virtuel. II s'agit de verifier que toutes 
ces banques sont suffisamment solides pour resister a plusieurs 
annees de recession consecutives, avec un taux de chomage 
culminant a 13 %, a une chute de 20 % du marche immobilier, 
a un brusque retournement des marches... Celles qui echoueront 
au test auront neuf mois, maximum, pour se recapitaliser. 

On peut certes regretter que les regulateurs en aient garde un 
peu sous le pied : ils ne sont pas alles jusqu'a envisager un scenario 
de deflation generalisee, dont les effets seraient devastateurs, 
ou a celui d'un nouvel effacement de dette, pourtant plausible au 
Portugal. Mais on peut surtout saluer leur effort de transparence. 
Car ces « stress tests » ne sont pas seulement un examen grandeur 
nature pour les banques. C'est avant tout un exercice de 
communication de haute voltige pour ancrer la confiance dans 
tout le systeme financier europeen. Et pour qu'on puisse vraiment 
se dire, dans un an, que le pire de la crise est derriere nous. 
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Le « cloud 

computing » illustre a 
merveille la « Theorie 
de 1'evolution 
economique »(1911). 
http://bit.ly/1iCEADv 




CENTRES EN CRISE 

En depit d'ouvertures 
emblematiques, 
la frequentation des 
centres commerciaux 
francais a recule en 
2013. Pourquoi ? 
http://bit.ly/1hag9sD 
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DU JOUR 



Quand la Chine s'interroge 
sur la democratic 



LE PROPOS. Demandez a un Chinois de 
la rue ce qu'il pense du systeme 
politique, il vous repondra en critiquant 
au passage le clientelisme, la 
corruption, mais n'attendez pas de lui 
qu'il cite un seul nom. Parler politique 
n'est pas interdit en Chine, il existe 
simplement des barrieres a ne pas 
franchir. L'ouvrage d'Emilie Frenkiel 
est issu d'une these de doctorat et pose 
clairement la question de la place de la 
politique notamment dans le monde 
academique. Constitue a partir 
d'une enquete aupres d'une vingtaine 
d'universitaires, il montre que le debat 
sur les conditions d'une marche vers 
la democratic existe bel et bien. 
Mais a la mode chinoise. 

L'AUTEUR. Emilie Frenkiel est maitre 
de conferences a l'universite Paris Est 
Creteil. Ses travaux portent 
sur les intellectuels chinois, 
la reforme et la representation 
politiques. 

LA CITATION. « Le debat sur le meilleur 
gouvernementpour la Chine est tres present 
dans les discours officiels, les medias et dans 
la societe mais sous une forme tres edulcoree 
et assez redondante ; le meilleur regime, 
memepour la Chine, est une democratie, 
mais a la chinoise et ilfaut le mettre en place 
progressivementpour maintenir Vordre 
et Vunitedupays a toutprix. » 
— M.G. 



« Parler 
politique 
en Chine. » 
Les 

intellectuels 
chinois pour 
ou contre la 
democratie. 

Emilie Frenkiel, 
PUF, 22 euros, 
315 pages. 
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Avec Bouteflika IV, un saut 
dans l'inconnu de l'Algerie 



El Watan 



• Un Abdelaziz Bouteflika « amoin- 
dri » a officiellement entame lundi son 
quatrieme mandat de president de la 
Republique algerienne. Abdelmalek 
Sellal lui « reprend son poste de Premier 
ministre apres la courte parenthese de sa 
direction de campagne de Bouteflika 
pour la presidentielle du 17 avril ». Rien 
ne change ? La situation avec un presi- 
dent « recale a l'oral » lors de sa penible 
prestation de serment, est au contraire 
inquietante. Au point ou « El Watan » 
titre : « Un saut dans l'inconnu ». II est 
vrai, comme le note le quotidien, que les 
Algeriens qui ont suivi a la television la 
prestation de serment « tragi-comi- 
que », « avaient mal » pour leur pays en 
voyant des images peu rassurantes sur 
l'etat de sante de Bouteflika « qui presi- 
dera aux destinees du pays au cours des 
cinq prochaines annees ». Derriere cette 
tentative « ratee » de presenter un « pre- 
sident normal » « se cache une fracture 
profonde de la societe ». Cette fracture 
s'est traduite par un boycott massif de la 
ceremonie d'investiture par les partis, 
organisations, personnalites hostiles au 
quatrieme mandat de Bouteflika. Pour 
l'autre quotidien en langue frangaise 
« Liberte », l'essentiel n'etait pas « la 
maniere » de la ceremonie, mais « que le 
pouvoir ne change pas de mains ». Le 
programme, enonce « partiellement » 
par le president intronise, ressemble 
d'ailleurs a s'y meprendre « a ceux bran- 
dis aux debuts des trois precedents man- 
dats ». Reste que l'urgent aujourd'hui, 
poursuit « Liberte », c'est le partage 
du pouvoir entre les differents clans 
du FLN, du RND et autres petits partis. 
Une tache difficile qui contribue a ren- 
dre la situation en Algerie encore plus 
instable.— J.H.-R. 



LE BILLET DEFAVILLA 

Le nouveauprobleme russe 



L'affaire ukrainienne amorce-t-elle 
la fin d'un cycle strategique ? Au 
lendemain de la Seconde Guerre 
mondiale, l'Occident a connu un 
cycle d'environ un demi-siecle de 
Guerre froide avec l'empire sovieti- 
que. La chute du Mur en 1989 et, 
plus encore, l'effondrement de 
l'empire, deux ans plus tard, y ont 
mis fin. On a compris que Ton etait 
entre dans un autre cycle, celui de la 
confrontation avec les fanatismes 
religieux, le 11 septembre 2001. Ce 
passage d'un cycle a l'autre a eu 
d'importantes consequences mili- 
taires. Les Etats-Unis se sont nette- 
ment desengages du theatre euro- 
peen pour reporter leur effort en 
Irak et en Afghanistan, tandis que 
les deux principales puissances 
militaires du Vieux Continent, 
France et Grande-Bretagne, alle- 
geaient leurs budgets consacres a la 
defense. 

Avec la brutale annexion de la 
Crimee puis les manoeuvres pour 
destabiliser la partie orientale et 
russophone de l'Ukraine, il est 
serieusement permis de se deman- 
der si, un quart de siecle apres la 
chute du Mur, la Russie n'est pas 
revenue a une logique d'empire. 
Certes, il y a des arguments contrai- 
res, notamment celui de l'humilia- 



tion. Le peuple russe aurait ete 
humilie par sa defaite militaire en 
Afghanistan, puis par la perte de 
tout son glacis europeen conquis de 
haute lutte contre l'Allemagne 
nazie. Le sentiment que l'Occident 
aurait cherche a pousser ses pions 
encore plus loin en detachant de 
l'orbite russe des zones tradition- 
nellement soumises a son influence 
telles que la Serbie avec l'affaire du 
Kosovo et l'Ukraine avec la chute du 
regime Ianoukovitch, n'a pu qu'exa- 
cerber les frustrations russes dont 
Poutine serait l'interprete. 

II faut evidemment tenir compte 
d'un tel etat d'esprit chez un grand 
peuple. Mais sans tomber dans la 
naivete. Car si la logique de Poutine 
est de retablir la carte de l'Europe de 
1945 qui n'etait nullement celle de 
1939 et encore moins celle de 1900 
dont Stephan Zweig a evoque 
depuis Vienne la grandeur et la nos- 
talgic, ce serait totalement inaccep- 
table. Cela signifierait que face a 
une nouvelle logique d'empire et 
compte tenu de l'engagement des 
Americains sur d'autres theatres 
aux couleurs orientales, voire asia- 
tiques, l'Europe devrait se doter 
elle-meme d'une force federee. 
L'heure de l'Europe de la defense va 
peut-etre enfin sonner. ■ 




Si nous voulons continuer de donner un futur en France a nos groupes industriels, c'est justement en leur don- 
nant toujours davantage les moyens de s'ouvrir au monde. Le demembrement d'Alstom est une bonne nouvelle 
s'il permet d'accelerer cette prise de conscience. Photo Juan Barreto /AFP 

Pourquoi vendre Alstom serait 
une double bonne nouvelle 



Le groupe frangais doit enfin trouver un actionnaire capable de Faccompagner 
a long terme dans son developpement mondial. Et la France doit prendre 
conscience de l'urgence a changer de modele industriel. 



LA 

CHRONIQUE 

d Edouard 
Tetreau 



Pas de Pepsi dans mon yaourt ! » 
Alors que les offres de groupes 
etrangers semblent se multi- 
plier pour Alstom, on retrouve avec 
bonheur ce sommet de la pensee econo- 
mique moderne, exprime dans la cha- 
leur de l'ete 2005 par l'alors president 
(UMP) de la Commission des affaires 
economiques de l'Assemblee nationale. 
A cette epoque, des rumeurs avaient cir- 
cule sur une OPA de Pepsico sur 
Danone. L'interet strategique superieur 
de la nation et l'honneur de ses 
3,6 millions de vaches laitieres sem- 
blant en jeu, on mobilisa le ban et l'arrie- 
re-ban de Mite politique frangaise. La 
tentative d'OPA, reelle ou supposee, fit 
pschitt. Ce qui ne fut pas le cas de l'OPA 
d'Alcan sur Pechiney (devenu une ligne 
de participations dans le fonds new-yor- 
kais Apollo, avant de retomber dans le 
giron du canadien Rio Tinto) ; ou celle 
de la famille Mittal sur Usinor Sacilor ; 
ou celle sur la Bourse de Paris, devenue 
sous-filiale du groupe new-yorkais 
InterContinentalExchange Group ; 
ou la fusion Holcim-Lafarge, ce groupe 
etant bientot dirige depuis la Suisse ; etc. 

C'est dans ce contexte que se profile 
aujourd'hui la vente par appartements 
a des industriels etrangers du groupe 
frangais Alstom, leader mondial dans 
les infrastructures energetiques et de 
transport. L'on soutiendra ici que c'est 
potentiellement une tres bonne nou- 
velle, pour au moins deux raisons. 

D'abord parce qu'Alstom va disposer 
d'actionnaires ayant une ambition 
industrielle mondiale et de tres long 
terme, et les moyens de mettre en 
ceuvre une telle ambition. Qu'il s'agisse 
de l'americain General Electric (122 ans 
d'histoire, 10.000 personnes partici- 
pant a des projets en France,) ou de 
l'allemand Siemens (167 ans d'histoire, 
7.000 salaries en France), nous parlons 
de groupes ayant des structures de capi- 
taux longs, des cultures d'entreprises 
industrielles, un horizon d'action natu- 



rellement mondial, enfin un track-re- 
cord tres estimable en termes de ges- 
tion des ressources humaines en 
France. Qui peut dire mieux, dans ces 
quatre registres ? 

Certainement pas la classe politique 
frangaise, droite et gauche confondues, 
dont on finit par se demander si elle 
n'est pas devenue le pire ennemi de 
l'industrie frangaise, organisant 
comme actionnaire, regulateur ou 
legislateur, son appauvrissement et son 
outsourcing generalises. C'est l'autre 
bonne nouvelle de la vente par apparte- 
ments d'Alstom : par son ineluctability, 
elle permet une prise de conscience 
acceleree de la fin d'un modele ancien, 
marque par l'intervention brouillonne 
et inopportune de la puissance publi- 
que ; et prepare pour la France un ave- 
nir industriel plus prometteur a condi- 
tion qu'il soit europeen. 

Comme actionnaire, 
regulateur ou legislateur, 
l'Etat ne cesse 
d'appauvrir l'industrie. 

L'interventionnisme 
brouillon 

de la puissance publique 
doit cesser. 

Si nous voulons continuer de donner 
un futur en France a nos groupes indus- 
triels, c'est justement en leur donnant 
toujours davantage les moyens de 
s'ouvrir au monde, de se deployer sur 
tous les marches, de se battre a armes 
egales avec leurs concurrents mon- 
diaux, d'attirer les capitaux et les talents 
du monde entier. Au lieu de les faire fuir 
avec cette « centrifugeuse a talents » 
qu'est devenue la politique economique 
de l'Etat frangais depuis des decennies. 
Cela signifie concretement de debarras- 
ser nos entreprises, le plus vite possible, 
de tout ce qui les empeche aujourd'hui 
d'investir, en capitaux et en ressources 
humaines, sur le territoire frangais. 
Pour eviter que la totalite du CAC40, 
puis du tissu industriel frangais, ne con- 
naisse le destin d'un Lafarge (delocali- 
sation des centres de decision) ou d'un 
Alstom (demembrement aux plus 



offrants), il faut enterrer sine die ce qui 
nous tue. Les 3.900 pages du code du 
travail, primo-responsable de notre 
chomage de masse, en particulier celui 
des jeunes. Les taxes confiscatoires sur 
le patrimoine et les hauts revenus, puis- 
sant facteur de delocalisation des 
actionnaires et dirigeants d'entreprises 
privees frangaises - et avec eux, leur 
affectio societatis pour le pays : la reside 
le vrai drame des delocalisations de 
centres de decision. Les niveaux sovieti- 
ques de prelevements fiscaux et de 
depense publique. Les pouvoirs de 
cogestion que l'on continue de donner a 
des syndicats ne representant plus 
qu'eux-memes. Enterrer ce qui nous 
tue, et doter enfin l'economie frangaise 
de mecanismes permettant a la fois 
d'investir des capitaux longs et signifi- 
cant dans ses entreprises, et d'assurer 
aux Frangais une retraite digne de ce 
nom. Autrement dit : des fonds de pen- 
sion a la frangaise, qui font cruellement 
defaut a notre capitalisme industriel. 

Le demembrement d'Alstom est une 
bonne nouvelle s'il permet d'accelerer 
cette prise de conscience, et de faire 
accepter par une majorite d'opinion, et 
peut-etre un jour de gouvernement, ces 
reformes trop longtemps differees. 

Quant a savoir s'il faut qu'Alstom 
devienne filiale de General Electric ou 
partenaire de Siemens, on evitera une 
reponse trop rapide et mal renseignee. 
Mais on rappellera a ce stade la volonte 
presidentielle, ici partagee, de creer des 
« Airbus » europeens des transports et 
de l'energie. Des Airbus, pas des Boeing. 
Or, sur cette decision importante pour 
le devenir industriel de l'Union euro- 
peenne dans des secteurs aussi strategi- 
ques, et a quelques semaines des elec- 
tions europeennes, on aimerait 
entendre davantage les principaux can- 
didats a la succession de M. Barroso. On 
espere ici que MM Juncker, Schultz et 
Verhofstadt seront mieux inspires que 
le commissaire au marche interieur, 
Michel Barnier, dont le soutien surprise 
a l'offre de General Electric fait desespe- 
rer d'une certaine Europe bruxelloise, 
qui se reve en grand marche commun 
et en nain industriel, diplomatique et 
politique. 



Edouard Tetreau 

www.mediafin.fr 
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LE POINT 
DEVUE 

de Pierre Gattaz 



La simple evocation d'une possi- 
ble discussion du niveau du 
SMIC pour favoriser l'acces a un 
emploi pour les populations exclues du 
marche du travail a provoque un defer- 
lement mediatique qui ne peut qu'eton- 
ner et desoler. Les positions les plus 
vivement exprimees portant d'ailleurs 
souvent sur un sujet qui n'a meme pas 
ete evoque (un « SMIC jeune »). Elles 
visaient essentiellement a refermer un 
debat avant meme qu'il n'ait ete ouvert 
en le caricaturant outrancierement. 
Agir ainsi illustre la situation d'une 
France repliee sur elle-meme, une 
France ou ne s'expriment que des pas- 
sions et qui prefere les dogmes et les 
postures a l'analyse et l'action. Cette pre- 
ference pour la polemique sterile plutot 
que le debat constructif nous empeche 
de voir la realite et done d'envisager les 
bonnes solutions. 

Quelle est cette realite ? Celle d'un 
pays qui souffre, qui va mal. Celle de 
personnes qui vivent en dessous du 
seuil de pauvrete ou peniblement 
meme avec un salaire, notamment 
dans les zones ou l'habitat est difficile- 
ment abordable. Celle aussi d'une diffe- 
rence majeure entre ceux qui ont un 
emploi et ceux qui n'en ont pas, voire qui 
n'en ont jamais eu. Pire, entre ceux qui 
ont la perspective de retrouver un 
emploi et ceux qui ne l'esperent meme 
plus. Or, ceux qui « ont » refusent meme 
d'envisager de parler de solutions possi- 
bles pour ceux qui « n'ont pas »... 

II faut aussi lutter contre les peurs qui 
bloquent le marche du travail : peur du 
salarie de se faire licencier, peur 



LE POINT 
DEVUE 



de Frangois Thabuis 



II y a quelques semaines, les plus 
aiguises auront note, l'oeil rieur et le 
rictus a la babine, l'inscription de 
Jeunes Agriculteurs au registre des 
representants d'interet de l'Assemblee 
nationale. Certains auront meme tisse 
les liens evidents d'une theorie du corn- 
plot dont ils sont bien les seuls a tirer les 
ficelles. Mettons fin a ces legendes qui 
obscurcissent le travail legislatif. 

Voici quelques billes pour un peu de 
pedagogic Prenons un exemple, une 
cause apparemment facile, pour saisir 
combien le lobbying est devenu a ce 
point necessaire. Cette cause ? Jeunes 
Agriculteurs. Facile ? Parce que le jeune 
agriculteur a pour lui son capital sym- 
pathie, et le double avantage d'etre 
jeune et agriculteur dans une societe 
qui est de moins en moins l'un et l'autre. 
Beau cliche couleur sepia. A priori, 
done, on cede tout au Jeune Agricul- 
teur, cet « Indien ». Or, si tous pensent a 
sa place, personne n'est a la sienne et les 
bonnes intentions flechissent si vite ! 
Pensez done ! Que vaut le soutien des 
agriculteurs : une poignee de cacahue- 
tes, rien de plus. 

Vous etes done un jeune agriculteur. 
Et voila que votre ministre verse au pot 
commun des projets de loi estampilles 
« d'avenir ». Vous avez, en amont, 
obtenu de son cabinet qu'il renforce le 
dispositif d'installation de jeunes. En 
2010, les agriculteurs de plus de 55 ans 
representaient 42 % des exploitants ; 
avouez qu'il y a urgence au renouvelle- 
ment des generations pour une agricul- 
ture a visages ? ?. Vous etiez attendu sur 



Creation d'un « SMIC 

intermediaire » : 

ce que je veux proposer 



d'embaucher du chef d'entreprise 
inquiet face aux complexites, insecuri- 
ty juridiques et financieres qui pol- 
luent la relation de travail. Le dire 
comme cela peut choquer, mais e'est la 
triste realite : nos entreprises ont peur 
d'embaucher. Diminuons cette peur 
par exemple en lissant la « marche » que 
represente un emploi au niveau du 
SMIC. Particulierement pour les petites 
entreprises : meme en envisageant les 
allegements complementaires annon- 
ces, un SMIC represente entre 1.700 et 
1.800 euros par mois pour une entre- 
prise, sans compter les avantages con- 
ventionnels et les complements de 
remuneration (obligations transport, 
prevoyance, complementaire sante, 
medecine du travail...) 

Cest la triste realite : 
nos entreprises 
ont peur d'embaucher, 
surtout les petites. 

Creons un revenu 
temporaire d'entree 
en emploi complete 
par des aides. 

Alors, quelle est veritablement notre 
pensee en la matiere ?D'abord qu'il est 
preferable de reflechir a des mecanis- 
mes permettant a des personnes eloi- 
gners de l'emploi de retrouver du travail 
plutot que de continuer a les payer sans 
activite. Ensuite, que certains emplois, 



qui font defaut, notamment dans des 
services de proximite, pourraient etre 
pourvus si le cout horaire etait moins 
eleve. Enfin, que le pouvoir d'achat, 
notamment pour les revenus les plus 
faibles, n'est pas lie au seul niveau du 
salaire. Souvent, des systemes de solida- 
rity nationale completent les revenus 
les plus modestes. Ainsi, le pouvoir 
d'achat d'un salarie n'est pas simple- 
ment son salaire, mais bien son salaire 
et les aides qu'il regoit. 

La suggestion que nous mettons sur 
la table consiste a accepter de regarder- 
dans certaines circonstances, de 
maniere temporaire et sous certaines 
conditions (par exemple de formation) 
- la possibility de creer un revenu tem- 
poraire d'entree en emploi derogeant 
au sacro-saint niveau du SMIC. Evidem- 
ment, dans ce cas, des mecanismes 
d'accompagnement social pourraient 
venir completer le revenu du salarie. Ce 
serait alors un mecanisme assez proche 
des « emplois aides » plus operationnel 
et mieux adapte aux entreprises. Cette 
mesure serait aussi susceptible de gene- 
rer de la richesse, payant les subven- 
tions utilisees. 

Bien entendu, tout ceci doit etre 
debattu, regarde dans son ensemble. 
Mais cela pourrait avoir l'avantage de 
donner une capacite supplementaire 
de creation d'emplois nouveaux. Dans 
notre situation, avec les phenomenes 
d'exclusion que nous connaissons, il est 
dramatique de refuser d'en debattre 
avec realisme et pragmatisme. 



Pierre Gattaz est president du Medef 



Petite legon de lobbying 
a l'usage des Indiens 



ce point et vous vous etes exprime. Or, 
on flanque les documents d'urbanisme 
d'objectifs de creation d'espaces verts, 
comme si une ceinture de prunus etetes 
adoucissait vos courses de paquets de 
couches. S'il vous plait, Installation de 
nouveaux agriculteurs demain com- 
mence par la preservation de la terre 
aujourd'hui. Le capital productif est 
aussi un bien commun. 



Le jeune agriculteur, 
cet « Indien », a pour lui 
son capital de sympathie. 
Mais qa ne suffit pas. 

La « glaise » doit 
apprendre a parler aux 
« banquettes rouges » 
de l'Assemblee nationale. 

Heureusement, le bon sens confie 
encore en premiere main l'agriculture a 
la Commission des affaires economi- 
ques de l'Assemblee et du Senat. Vous 
prenez done votre baton de pelerin et le 
chemin de chaque groupe parlemen- 
taire pour le leur rappeler. Avec 
50.000 adherents, les remontees ter- 
rain vous auront souffle quelques pro- 
positions d'amendements. II y a done de 
bonnes chances pour qu'elles tombent 
juste. Cest cette glaise qui murmure a 
l'oreille des banquettes rouges. Le lob- 
bying n'en est que le truchement ; com- 
prenez, un encodage police des reque- 



tes pour desamorcer postures et langue 
de bois. Et convaincre. 

Le tracteur reste au garage. Le porte- 
voix, au placard. Cest le role du lob- 
bying, e'est le syndicalisme de cocons- 
truction. Le premier est l'outil du 
second. Pas plus. 

Done, les elus agricoles parlent aux 
elus. Vous rencontrez le rapporteur du 
projet de loi, « mediateur officiel ». Puis 
vous ciblez « Mister Agriculture » au 
sein des groupes ; ils en tracent la ligne 
de vote. Justement, ils vous ont aussi 
cible : vous apportez du grain a moudre. 
Ensuite, libre a eux de laisser votre 
argumentaire infuser les leurs et de pro- 
poser ces modifications en seance. 

Le debat et le vote en pleniere, e'est la 
surprise. Evidemment vous aurez rap- 
pele les politiques a leurs engagements 
de terrain ou en audition, et informe les 
medias de l'importance de l'echeance 
pour pres d'un million de Francais. La 
realpolitik fait le reste. La democratic 
aussi. Un savant dosage de comprehen- 
sion sincere et de soutien politise donne 
le rythme de la navette parlementaire, 
laquelle distille l'accroc politique initial 
en un plus fort degre de technicite et 
d'a-propos. A chaque fois, il faudra 
veiller a enraciner le texte dans le reel. 

Personne n'aurait ose vous croire 
entraine au marathon legislatif. Ni 
vous-memes. Pourtant, il faudra bien 
faire passer le gout du sepia et emanci- 
per les Indiens. 



Francois Thabuis est president 
des Jeunes Agriculteurs. 




Les mesures proposees par Manuel Vails sont en coherence avec les priorites 
affichees par le Premier ministre, analyse notre contributeur. Photo Gilles Rolle/REA 

Le bon plan 
de Manuel Vails 



LACHRONIQUE 
DU 

CERCLE 
DES 
ECONOMISTES 

par Yann Algan 




anuel Vails a tranche lors de son 
discours de politique generate. 
L'essentiel des allegements de 
charges prevus dans le pacte de responsa- 
bilite sera concentre sur les bas salaires, 
avec zero charge patronale au niveau du 
SMIC. Pour cela, aux 20 milliards d'euros 
de reductions de charges patronales deja 
alloues par le credit d'impot competitivite 
emploi (Cice) fin 2012, viendront s'ajouter 
10 milliards supplementaires. Au total, les 
allegements du cout du travail seront de 
30 milliards d'ici a 2016. Cette annonce met 
un terme a d'intenses controverses sur le 
ciblage des allegements. Des voix divergen- 
tes parmi les partenaires sociaux plaidaient 
pour des allegements de charges etales jus- 
qu'a 3 fois le SMIC, touchant ainsi pres de 
90 % des salaries. 

Le Premier ministre a-t-il fait le bon 
choix ? Rappelons que le principal objectif 
de ce pacte est de favoriser la creation 
d'emplois. Dans ce cas, les faits sont tetus et 
lui donnent raison. 

Les analyses empiriques montrent que 
pour favoriser la creation d'emplois, les 
reductions de charges doivent etre con- 
centrees sur les plus bas salaires. Cest la 
que l'offre d'emplois est la plus importante 
et les salaires les moins ajustables. En 
France, ou le salaire minimum est eleve (le 
SMIC representait, en 2010, 60 % du 
salaire median, soit le ratio le plus eleve 
parmi les pays de l'OCDE, apres la Tur- 
quie), le nombre de personnes desirant 
travailler a ce niveau de salaire est impor- 
tant. Des lors, suite a une baisse de char- 
ges, une entreprise qui desire embaucher 
parce que le cout du travail diminue n'a 
pas besoin d'augmenter les salaires : les 
allegements de charges favorisent effecti- 
vement l'emploi. Au-dela du salaire mini- 
mum, en revanche, les allegements de 
charges peuvent tirer les salaires a la 
hausse et avoir, en fin de compte, un effet 
limite sur l'emploi. 

Les etudes les plus recentes portant sur 
la France montrent qu'une diminution de 
1 % des charges entraine, selon le niveau de 
salaire, une augmentation des embauches 
comprise entre 0,1 % et 2 %. En retenant 
une valeur intermediaire de 1 %, il apparait 



que diminuer de 1 % les charges patronales 
pour les 2 millions de travailleurs dont les 
remunerations se situent entre 1 et 1,1 SMIC 
cree environ 20.000 emplois. Selon Pierre 
Cahuc et Stephane Carcillo, le dispositif 
actuel de baisses de charges permettrait 
de creer ou sauvegarder environ 
800.000 emplois. En revanche, lorsqu'on 
s'eloigne du SMIC, une baisse des charges 
se traduit principalement par une aug- 
mentation du salaire net, et ne favorise pas 
la creation de nouveaux emplois. Selon 
l'economiste du travail Raj Chetty, profes- 
seur a Harvard, une diminution de 1 % des 
charges au niveau du salaire median se tra- 
duit en moyenne, dans les pays de l'OCDE, 
par une augmentation de seulement 
0,25 % de l'emploi et par une augmentation 
de 0,75 % des salaires. 

Pour relancer Temploi, 
le Premier ministre 
a raison de cibler les aides 
sur les bas salaires. 

Au-dessus du SMIC, 
une baisse des charges 
suscite une augmentation 
de la remuneration. 



En depit de ces evidences, de nombreu- 
ses voix s'elevaient pour etendre ces allege- 
ments jusqu'a 3 fois le salaire minimum. 
Pourquoi ? Premier argument : ameliorer 
la competitivite de l'industrie, ou les salai- 
res sont plus eleves que dans les services. 
Cetait l'objectif du Cice, qui proposait un 
credit d'impot allant jusqu'a 2,5 SMIC. Les 
enseignements des etudes economiques 
precedentes amenent a penser que ce dis- 
positif conduira surtout a une hausse des 
salaires nets, et aura done tres peu 
d'impact sur la competitivite et l'emploi. 

Deuxieme argument : redonner du pou- 
voir d'achat au maximum de salaries. Mais 
il existe un instrument direct pour cela, 
l'impot sur le revenu. Proposer une sub- 
vention publique « deguisee » aux salaries 
qui sont dans l'echelle haute des remune- 
rations semble une curieuse revendication 
par ces temps de disette budgetaire. 

La priorite des priorites est de consacrer 
les ressources publiques a ceux qui souf- 
frent le plus du chomage : les non-qualifies 
et les jeunes. Cest, dans tous les cas, la prio- 
rite affichee par Manuel Vails. 



Yann Algan est professeur d'economie 
a Sciences po. 
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cinema// Alexandre Arcady raconte de l'interieur 1'enlevement du jeune Ilan Halimi, 
torture par ce qu'on appellera plus tard « le gang des barbares ». Saisissant. 

L'enfer dure vingt-quatre jours 




A distance des scenes de torture insupportables, Alexandre Arcady penetre dans la violence psychologique faite a la famille. Photo Etienne-George/Paradis Film 



C'est l'un de ces films dont on ne 
sort pas indemne. En adaptant 
le livre de Ruth Halimi et Emilie 
Freche « 24 jours : la verite sur la mort 
d'llan Halimi », Alexandre Arcady avait 
conscience d'aborder un sujet fort et 
sensible ; mais aussi qu'il avait le devoir 
de le traiter d'une maniere irreprocha- 
ble, ni trop violente, ni trop hysterique, 
ni trop emphatique. 

Alexandre Arcady (« L'Union 
sacree », « Pour Sacha », « K », « Comme 
les cinq doigts de la main »...) n'evite pas 
toujours les effets de manche. Pas ici, 
ou il signe son meilleur film comme s'il 
etait porte par son sujet. « La mort d'llan, 
le premier jeune juif a avoir ete tue en 
France depuis la Shoah, est un evenement 
qui m'a meurtri comme il meurtrit beau- 
coup d'entre nous. Ce crime antisemite 
n 'etait pas unfait divers, mais un pheno- 
mene de societe grave. Face a cette enor- 
miteje veux donner I'alerteje nepeuxpas 
rester les bras croisesje doisfaire en sorte 
que cette tragedie nous ouvre lesyeux. Et 
surtout etre du cote des victimes et non 



pas des bourreaux. Etre 
du cote de ceux qui ont 
souffert, de ceux qui ont 
subi les assauts nausea- 
bonds, haineux, irra- 
tionnels de cette bande 
de decerveles que Von a 
appelee plus tard "le 
gang des barbares". » 

Etre du cote des victimes, c'est la 
grande reussite du film. Beaucoup de 
ceux qui ont envie de le voir sont arretes 
a l'idee de voir des scenes de torture 
insupportables. Eh bien, non. Alexan- 
dre Arcady s'est tenu a distance de cette 
representation de la violence, meme s'il 
ne l'evacue pas tout a fait, a la fin - com- 
ment pourrait-il l'evacuer ? 

En revanche, on penetre de plain-pied 
dans la violence psychologique faite a 
cette famille qui bascule dans l'horreur. 
Et qui d'abord ne comprend pas... Qui 
aurait pu vouloir du mal a Ilan, gentil 
gargon, vendeur dans une boutique de 
telephones sur le boulevard Voltaire ? Et 
puis, on retrace cet apres-midi ou il s'est 



FILM FRANCAIS 

« 24 jours, la verite sur 
I'affaire Ilan Halimi » 

d' Alexandre Arcady, 
avec Zabou Breitman, 
Pascal Elbe, Jacques 
Gamblin, Sylvie Testud, 
Eric Caravaca. 1 h 50. 



fait allumer par une 
jolie fille, qu'il retrouve 
porte d'Orleans, avant 
de la suivre chez elle. 
C'est la, dans une rue de 
Bagneux ou elle dit 
habiter, qu'il est enleve 
par une bande dirigee 
par un fou furieux, 
Youssouf Fofana. Vingt-quatre jours 
plus tard, on le retrouve gisant nu, le 
crane tondu, le long d'une voie de che- 
min de fer a Sainte-Genevieve-des-Bois. 
II mourra peu apres. 

Frappes par la foudre 

Ces vingt-quatre jours, Arcady les 
raconte de l'interieur. Comment cette 
famille juive que rien ne preparait a 
cette horreur a du affronter l'inimagi- 
nable ? Ce sont d'abord les harcele- 
ments telephoniques - pas moins de 
600 appels - ou leur interlocuteur voci- 
fere, eructe, delire, menace. Des appels 
localises en Cote d'lvoire ou dans des 
cybercafes parisiens. Le chef du gang 



est malin, brouille les pistes, mais ses 
demandes sont souvent incoherentes. 

En face, le Quai des Orfevres a mobi- 
lise quatre cents policiers. lis n'ont pas 
vraiment l'habitude des enlevements 
- il y en a tres peu en France et tous ont 
ete resolus. S'ils pensent pouvoir gerer, 
ils refusent d'admettre que le cas 
d'llan releve de l'acte antisemite. Cette 
denegation retarde la comprehension 
qu'ils en ont. 

A cela s'ajoute la malchance quand, 
ayant localise Fofana dans un cyber- 
cafe, les policiers venus le serrer se 
trompent de numero, lui permettant de 
s'echapper, scellant ainsi le destin 
d'llan. Zabou Breitman et Pascal Elbe, la 
mere et le pere, separes, d'llan sont bou- 
leversants d'humanite, de tendresse et 
de colere. Des gens comme vous et moi, 
frappes par la foudre. — T. G. 
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Cas de casse classique 



Eric Barbier livre un film 
modeste mais efficace qui 
respecte les lois du genre : 
diamant, amour et derision. 
Yvan Attal fait le job. 

Adrien Gombeaud 

Comme les chansons d'amour, les films 
de casse racontent tous la meme his- 
toire. Au debut, le heros sort de taule et 
un ancien complice le met sur un « gros 
coup ». Dans « Le Dernier Diamant », 
l'ex-taulard s'appelle Simon et il est joue 
par Yvan Attal. Comme le titre l'indique, 
l'objet du delit est un diamant nomme 
« Le Florentin », qui sera mis en vente 
dans un palace d'Anvers. En attendant, 
il reste entre les mains soyeuses de Julia 



(Berenice Bejo) qui en a 
herite apres le myste- 
rieux deces de sa mere. 
Pour s'approcher du 
Florentin, Simon va 
devoir s'approcher de 
Julia. 

Le charme du « Dernier Diamant » 
tient dans sa modestie. II n'a en effet 
d'autre ambition que d'epouser des 
schemas classiques. II y parvient fort 
bien. II y a done le coffre-fort, les fausses 
moustaches, l'agent de surveillance a 
oreillettes, le gentleman voleur qui 
arpente des couloirs feutres en jetant 
des regards en coin, le prolo de la cam- 
briole qui rampe dans des tuyaux 
d'aeration... On se sent face a l'ecran 
comme devant un cafe noir, accoude au 



FILM FRANCAIS 

« Le Dernier 
Diamant » 

d'Eric Barbier, avec Yvan 
Attal, Berenice Bejo, Jean 
Frangois Stevenin. 1 h 48. 



comptoir d'un vieux 
troquet dont le decor 
n'a pas change. 

Le reperage des lieux 
permet a Barbier 
d'exploiter le charme 
de la Belgique, avec ce 
qu'il faut de nuages gris, de diamantai- 
res, de docks et de canaux. Avec aussi 
une apparition d'Annie Cordy... et bien 
sur, des frites. Car les indispensables 
armes a feu n'eclipsent pas la 
« mitraillette », ce fameux sandwich 
qui tache et qui nous vaut une jolie 
scene de seduction a la sauce samourai. 
Si le personnage fragile de Berenice 
Bejo reste trop superficiel pour captiver 
vraiment, Yvan Attal excelle a passer de 
la petite frappe au tombeur tenebreux. 



Au cours du film, l'acteur varie les gam- 
mes et les costumes, alternant le burles- 
que et le tragique, le blue-jean cradin- 
gue et le costard sur mesure... voire la 
nudite totale dans les couloirs d'un Sofi- 
tel. Apres « Les Patriotes » et « Anthony 
Zimmer », ce role lui permet d'enrichir 
une lignee de personnages doubles et 
troubles. Attal s'est toujours montre a 
l'aise dans le registre de l'ambiguite. 
Comme s'il exploitait dans ces roles son 
oreille droite, cette petite deformation 
qui imprime a son profil un leger dese- 
quilibre. Un visage qui resumerait ces 
films ou Ton observe des engrenages 
s'enrayer. Des films qui nous disent que 
la vie est un casse magistral : rien ne se 
passe jamais comme prevu et avec un 
peu de malice, parfois, cela finit bien. ■ 



Laphilosophie 
parleshampoing 



LA 

CHRONIQUE 

de Thierry Gandillot 



Dire quej'ai gdche des annees de ma vie, 
quej'ai voulu mourir, quej'ai eu mon plus 
grand amour, pour unefemme qui ne me 
plaisaitpas, qui n' etait pas mon genre ! » 
Apres quelques milliers de pages, Swan realise 
qu'il s'est fourvoye dans sa passion pour Odette. 
Qu'en est-il de Clement et Jennifer ? On n'est 
pas a Combray mais a Arras. Clement, jeune 
et pretentieux professeur de philo parisien 
lance - pensez, il est publie chez Grasset ! -, 
prend comme une punition son envoi dans la 
ville aux deux places baroques. « Te plains pas, 
lui lance, ironique, son chef de bureau, au 
moins aussi snob que lui, t'auraispu tombersur 
Limoges... » Insupportables Parisiens qui ne 
savent pas combien la vie peutetre douce entre 
Vienne et Briance ! Bref, Clement est peteux 
et on n'eprouve aucune sympathie pour lui. 
On n'eprouve aucune sympathie non plus pour 
le film dans ses premieres minutes. Les scenes 
les plus caricaturales s'enchainent et on a envie 
de planter la cet agrege de philo egocentrique 
et sans generosite aucune. Jusqu'a ce qu'il 
rencontre Jennifer, coiffeuse de son metier, 
maman d'un petit bonhomme qu'elle eleve 
seule. Les hommes, elle a donne et elle n'a pas 
envie de remettre ca. Joyeuse, courageuse, 
genereuse, elle passe sa vie a courir entre 
le salon de coiffure, la sortie de l'ecole et les 
karaokes entre copines dans les boites de nuit 
de la peripheric d'Arras. Tout ce que Clement 
meprise. Et pourtant, quelque chose l'attire 
en Jennifer. Pense-t-il se distraire avec elle entre 
deux allers-retours a Paris ? Ou l'aime-t-il 
sincerement ? Pour autant qu'il puisse tomber 
amoureux. Car la carapace est dure a fendre. 
Le bourreau des cceurs germanopratin parait 
bien desarme quand il s'agit d'avaler des mojitos 
jusqu'au bout de la nuit en chantant « I'll 
Survive » ou en faisant la chenille sur un tube 
des annees 1970. Jennifer espere faire sortir de 
ce bout de bois sec un bourgeon d'amour... Mais 
le merite-t-il ? La reponse est dans la question. 
Jennifer, bouleversante et lumineuse Emilie 
Dequenne, est beaucoup trop bien pour lui. 
Son genre ou pas... 

« Pas son genre » de Lucas Delvaux 
avec Emilie Dequenne, Lo'ic Corbery. 1 h 51. 



Film en bref 




« Conversation animee 
avec Noam Chomsky » 

de Michel Gondry 

avec Noam Chomsky. 1 h 25. 



• Michel Gondry est certainement l'une des per- 
sonnalites les plus attachantes du cinema contem- 
porain. Entre deux tournages - blockbuster ameri- 
cain ou documentaire intimiste - il s'est entretenu 
avec le professeur Noam Chomsky. II resulte de ces 
rencontres ce film bref, singulier et stimulant. Face 
a un expert du langage, Gondry s'amuse de ses hesi- 
tations et de son accent frangais. Cette (fausse) can- 
deur lui permet d'aborder le fond de la pensee de 
Chomsky comme des details intimes de sa vie. Le 
dialogue est en partie filme mais surtout dessine par 
le cineaste qui enchaine les croquis dans une esthe- 
tique de cahier d'ecolier. « Conversation animee 
avec Noam Chomsky » devient alors la rencontre 
entre plusieurs modes de pensee. D'un cote, le cer- 
veau d'un universitaire. De l'autre, la main d'un 
cineaste bricoleur. Deux hommes qui s'estiment. 
Deux modes d'expression qui s'averent comple- 
mentaires et se nourrissent l'un l'autre. Cette « Con- 
versation » raconte ainsi une pensee en images et en 
mouvement. En fond sonore, par intermittence, le 
son de la pellicule emportee par l'engrenage d'une 
vieille camera. Une tres belle definition du cinema. 
-A. G. 
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L euro est-il 
vraiment 




trop fort ? 



L'euro fort est le principal accuse d'une Europe qui souffre de la faiblesse de sa croissance. Selon le nouveau ministre de l'Economie, Arnaud Montebourg, il sape les efforts de redressement 
de la competitivite des entreprises francaises. Photo shutterstock 



changes // A l'approche des elections europeennes, le debat resurgit en France 

sur la surevaluation de la monnaie unique. De plus en plus d'industriels 

se plaignent d'etre penalises a l'exportation. Faut-il contenir l'euro ? 

La BCE semble vouloir aller dans ce sens. Mais rien ne dit que cela resoudrait 

le defi de la balance commerciale frangaise. 



Richard Hiault 

rhiault@lesechos.fr 

C'est reparti de plus belle ! La vieille 
antienne de l'euro fort, source de 
tous les maux pour nos entreprises, 
fait son retour. Alors que la monnaie unique 
evolue autour de 1,40 dollar, leaders politi- 
ques et industriels s'unissent pour denoncer 
les mefaits de son rencherissement sur les 
exportations des entreprises tricolores. 
Recemment, a leur plus grande joie, ils ont 
meme recu l'appui du president de la Banque 
centrale europeenne (BCE), Mario Draghi. A 
Washington, en marge de la reunion des 
ministres des Finances du G20 mi-avril, ce 
dernier n'a-t-il pas explicitement indique 
qu'une poursuite de la hausse de la monnaie 
unique declencherait des nouvelles mesures 
d'assouplissement monetaire, convention- 
nelles ou non ? Un constat immediatement 
salue par le ministre des Finances, Michel 
Sapin, qui relevait de son cote le rencherisse- 
ment de plus de 10 % de l'euro face au dollar 
depuis l'ete 2012. Sauf que les preoccupations 
du banquier central sont differentes de celles 
des patrons d'entreprise frangais. Elles con- 
cernent au premier chef les risques de defla- 
tion dans la zone euro. Arnaud Montebourg, 
le tout nouveau ministre de l'Economie, pour 
qui l'« euro fort » sape les efforts de redresse- 
ment de la competitivite des entreprises 
frangaises peut neanmoins apprecier. II est 
vrai qu'a l'approche des elections europeen- 
nes, la rhetorique est dans fair du temps. 

Le dindon de la farce 

En presentant leurs resultats annuels, plu- 
sieurs chefs d'entreprise n'ont pas manque 
de souligner les mefaits d'un euro trop fort. 
Bernard Arnault, PDG de LVMH (proprie- 
taire des « Echos »), a ainsi mentionne que 
« les changes ont eu un impact negatifsur les 
affaires, alors que les annees precedentes 
c'etait I'inverse ». Pierre-Andre Terisse, le 
directeur general finances de Danone, 
pointe lui aussi, parmi les difficultes ren- 
contrees en ce premier trimestre, la volati- 
lity des devises de certains pays emergents. 
La valse du peso argentin, du real bresilien, 



de la roupie indonesienne, du rouble ou de 
la hrivna ukrainienne a eu un impact defa- 
vorable de 8,9 % sur les ventes. Pour le lea- 
der mondial du petit electromenager, le 
Groupe SEB, l'affaiblissement des devises 
des pays emergents a pese a hauteur de 
35 millions d'euros sur son resultat opera- 
tionnel 2013. Chez Michelin, Marc Henry, 
son directeur financier, confirme que « le 
r enforcement de la monnaie unique a 
ampute le benefice operationnel de 230 mil- 
lions d'euros Van dernier. La moitie de la 
baisse du benefice Van dernier est imputable 
au renforcement de l'euro vis-a-vis du dol- 
lar ». Chez Airbus Group, Jean-Baptiste 
Pons, tresorier du groupe, revele que les 
modeles internes du groupe « indiquentque 
l'euro apparait relativement cherpar rapport 
a son equilibre de long terme. Le seul point 
positifest que la volatilite du taux de change 
de l'euro contre le dollar estfaible. Aupara- 
vant, si l'euro prenait 20 centimes, le groupe 
pouvait se retrouver dans le rouge. Aujour- 
d'hui, ce n'estplus le cas dufait de la crois- 
sance de nos profits, bien plus eleves, d'une 
part, et, d 'autre part, de I'accroissement du 
contenu en dollar de nos avions ». 

La baisse du dollar, premiere devise de 
facturation commerciale au monde, ren- 
force done considerablement la concur- 
rence a laquelle font face les entreprises 
frangaises. Et pour peu que leurs concur- 
rents soient americains ou japonais, elles 
subissent une double peine : une perte de 
competitivite a l'exportation du fait du ren- 
forcement de l'euro et une recrudescence 
de la concurrence des autres producteurs 
operant en dollar ou en yen. 

Dans la guerre des monnaies a laquelle se 
livrent les grands pays exportateurs mon- 
diaux pour doper leur propre croissance, 
l'euro serait done le dindon de la farce. Et si 
l'Europe souffre d'une croissance si faible, 
l'euro fort en est le principal accuse. Au sein 
de la zone euro, les Frangais ne se privent 
pas de fustiger la naivete des responsables 
monetaires et commerciaux europeens 
face a leurs concurrents et revendiquent 
haut et fort un affaiblissement. Pour relan- 
cer la croissance et, surtout, redresser la 



balance commerciale de l'Hexagone dont le 
deficit s'est etabli a plus de 60 milliards 
d'euros l'an passe. Un raisonnement qui ne 
resiste pas a l'analyse macroeconomique. 

Si l'euro affiche aujourd'hui une sante 
eclatante vis-a-vis des principales devises, il 
le doit en partie au fait que la zone euro dans 
son ensemble affiche... un excedent de sa 
balance courante. Selon les derniers chif- 
fres d'Eurostat, elle etait excedentaire de 
67,4 milliards d'euros au dernier trimestre 
2013. Contre 42,3 milliards d'euros au der- 
nier trimestre 2012. Si Ton isole la seule 
balance commerciale des biens, la encore, 
la zone euro affiche un confortable exce- 
dent de 44,7 milliards d'euros contre 
28,2 milliards. Le Fonds monetaire interna- 
tional, lui, avance dans son dernier rapport 
sur les perspectives economiques mondia- 
les un excedent courant de 295 milliards de 
dollars pour 2013 pour la zone euro, a com- 
parer au deficit de 473,5 milliards de dollars 
des Etats-Unis. Ce constat fait, il n'est guere 
surprenant d'assister a la revalorisation de 
l'euro contre le dollar. 

Certains ne manquent cependant pas de 
retorquer que les excedents de la zone euro 
proviennent essentiellement de deux pays : 
l'Allemagne et les Pays-Bas dont les perfor- 
mances commerciales depassent de loin 
celles de leurs partenaires. C'est incontesta- 
ble. Selon les statistiques harmonisees 
d'Eurostat pour les seuls echanges de biens, 
depuis le debut de la crise, en 2008, l'Alle- 
magne n'a cesse d'accroitre ses excedents 
commerciaux qui ont culmine a pres de 
200 milliards d'euros l'an dernier. La France 
affichait un deficit de pres de 76 milliards 
d'euros. La comparaison des performances 
commerciales de l'Allemagne, de l'ltalie, de 
l'Espagne et de la France dans le detail est 
encore plus riche d'enseignements. 

Primo : a l'exception de la France, ces trois 
pays n'ont pas cesse d'ameliorer leur 
balance commerciale globale. Secundo : les 
quatre pays ont redresse ou accru leur 
balance commerciale vis-a-vis des pays 
autres que ceux de la zone euro. Rien que 
pour la France, les exportations hors zone 
euro sont ainsi passees de 13,6 milliards 



d'euros en janvier 2001 a 19,5 milliards en 
fevrier dernier. La performance de l'Espa- 
gne est encore plus spectaculaire puisque, 
sur la meme periode, les chiffres s'etablis- 
sent a 3,7 et 10 milliards d'euros. Parallele- 
ment, l'ltalie, elle, a double ses ventes. La 
serie statistique d'Eurostat va done a 
rebours du discours voulant que la hausse 
de la monnaie unique handicape les expor- 
tateurs. Une tendance qui explique pour- 
quoi la France est quelque peu isolee sur le 
dossier. D'autant plus que la degradation du 
commerce frangais est a rechercher 
ailleurs. 

La France isolee 

Les performances des quatre pays depuis le 
debut de l'annee 2008 en ce qui concerne 
leurs exportations dans les seuls pays de la 
zone euro sont edifiantes. L'Espagne et l'lta- 
lie ont significativement ameliore leur 
balance commerciale pour revenir pres de 
l'equilibre. L'Allemagne, elle, continue d'affi- 
cher de confortables surplus. La France ? 
Elle n'a pas cesse de voir sa position se degra- 
des Les difficultes a l'exportation des entre- 
prises frangaises, sinon la degradation, sont 
concentrees sur les seuls pays partageant la 
meme monnaie. La hausse de l'euro, si elle 
peut avoir des effets contraires sur les mar- 
ches hors de l'Europe, n'explique pas le defi- 
cit de la balance commerciale frangaise. 

Dans une etude publiee en debut d'annee, 
le Conseil d'analyse economique (« L'euro 
dans la guerre des monnaies ») affirme 
qu'une depreciation de l'euro de 10 % eleve- 
rait la valeur des exportations hors zone 
euro de l'ordre de 7 a 8 %. A contrario, elle 
rencherirait les importations d'environ 
3,5 %. Encore faut-il nuancer ce resultat glo- 
bal. Car toutes les entreprises ne sont pas 
logees a la meme enseigne. Tout depend du 
degre d'internationalisation de leur chaine 
de production consecutive a la mondialisa- 
tion. Les entreprises exportatrices qui 
importent une grande partie de leurs biens 
intermediaires reagissent moins que la 
moyenne aux variations de change. « Pour 
elles, legain de competitivite resultant d'une 
depreciation de l'euro est limitepar le renche- 
rissement des biens intermediaires impor- 
ters », precise l'etude. Surtout, soulignent les 
auteurs, « la baisse de l'euro ne peut etre la 
reponse unique » au deficit de competitivite 
de la France. « Une depreciation nominalen'a 
qu'un effet de court moyen terme sur la com- 
petitivite. Les reformes structurelles permet- 
tant une baisse des couts ou une amelioration 
de la qualite des biens produits ont un effet 



permanent sur la competitivite. » Ludovic 
Subran, chef economiste d'Euler Hermes, 
abonde dans le meme sens. « La devaluation 
demandee est un aveu d'impossibilite a mon- 
ter engammepour les produits frangais. C'est 
une solution defacilitepar rapport a une ame- 
lioration de la competitivite consecutive a des 
reformes structurelles. Au sein de la zone 
euro, la France est isolee sur le sujet. L'Allema- 
gne n'acceptera pas de subir un choc d'infla- 
tion importeepar une baisse de l'euro. L'ltalie, 
l'Espagne et la Grece, eux, ont choisi la deva- 
luation interne par une baisse des salaires. 
Derriere les demandes frangaises se profile 
I'idee que la France en appelle a l'Europe pour 
eviter une crise qu'ontsubie ses partenaires du 
sud de la zone euro », explique-t-il. 



« Le cours de l'euro est 
certes un peu penalisant 
pour nous actuellement. 

Mais cela ne doit pas 
etre Tarbre qui cache la 
foret. L'euro ne doit pas 
etre une excuse pour 
masquer notre manque 
de competitivite. » 

NICOLE BRICQ 

Ex-ministre du Commerce exterieur. 



Aux reticences europeennes face aux 
souhaits de la France s'ajoute I'idee meme 
que l'euro n'est pas surevalue. C'est ce que 
souligne Jerome Hericourt, charge de 
recherche au Cepii. « Le taux de change effec- 
tifreel de l'euro n'est pas a son plus haut histo- 
rique constate au milieu des annees 1990. Et a 
cette epoque, la France degageait des excedents 
commerciaux », dit-il. 

Une baisse de l'euro ne resoudrait done 
pas les problemes de la France. L'ex-minis- 
tre du Commerce exterieur, Nicole Bricq, 
n'avait rien dit d'autre en expliquant que « le 
cours de l'euro est certes un peu penalisant 
pour nous actuellement. Mais cela ne doit pas 
etre I'arbre qui cache la foret. L'euro ne doit 
pas etre une excuse pour masquer notre man- 
que de competitivite ». Voila sans doute pour- 
quoi le gouvernement s'est desormais 
engage, avec le pacte de responsabilite, sur la 
voie d'une baisse des charges pour les entre- 
prises. Pour doper vraiment leur competiti- 
vite globale. ■ 
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Les chiff res 
de I'economie 



// Budget de I'Etat 2014 : 370,5 milliards d'euros // PIB 2013 : 2.059 milliards d'euros (a prix courants) 
// Plafond Securite sociale : 3.129 euros/mois a partir du 01-01-2014 // SMIC horaire : 9,53 euros a 
partir du 01-01-2014 // Capitalisation boursiere de Paris : 1.182.46 millions d'euros (au 31-03-2014) // 
Indice des prix (base 100 : 1998) : 128,20 en mars 2014 // Taux de base bancaire : 6,60 % a partir du 
15-10-2001 // T4M (taux Eonia) : 0,1907 % au 3 e trimestre 2013 // Taux de chomage (BIT) : 10,9 % au 
3 e trimestre 2013 // Dette publique : 1.925,3 milliards d'euros (fin du 4 e trimestre 2013) 



EN FRANCE 



VIANDE DE CHEVAL 

UN TRADER NEERLANDAIS 

MIS EN EXAMEN ET ECROUE 

L'enquete sur le retentissant scandale 
de la viande de cheval vendue pour 
du boeuf a franchi un pas important 
avec l'arrestation et la mise en exa- 
men en France du trader neerlandais 
Jan Fasen, dont la societe apparait au 
cceur de l'affaire. Le sexagenaire, sur 
lequel les informations sont rares et 
dont la societe Draap Trading est 
basee a Chypre, a ete place en deten- 
tion provisoire. 

BEZIERS MENARD DECRETE 
UN COUVRE-FEU POUR LES 
MINEURS DE MOINS DE 13 ANS 




Le maire de Beziers, Robert Menard, 
soutenu par le Front national, a 
annonce l'instauration d'un couvre- 
feu pour les mineurs de moins de 
13 ans non accompagnes, du 15 juin 
au 15 septembre. En cas d'infraction, 
« ils seront reconduits a leur domicile 
ou au commissariat et seront passibles 
d'une amende », a prevenu l'elu. 

PMA LES ASSOCIATIONS GAY 
DENONCENT LA « RECULADE » 
DU GOUVERNEMENT 

Plusieurs associations de defense des 
droits des homosexuels ont denonce 
ce qu'elles appellent la « reculade » 
du gouvernement sur la procreation 
medicale assistee (PMA) pour les 
couples de femmes qui ne sera pas 
examinee d'ici a 2017. La ministre des 
Affaires sociales, Marisol Touraine, a 
affirme dimanche que la PMA n'etait 
« pas une question qui aujourd'hui est 
sur la table ». 

ECOLE PRES DE LA MOITIE 
DES DIRECTEURS AGRESSES 
PAR DES PARENTS 

Pres de lamoitie (49%) des directeurs 
d'ecoles elementaires et maternelles 
se sont fait agresser verbalement ou 
physiquement par des parents d'ele- 
ves durant l'annee scolaire 2012- 
2013, revele une etude publiee hier 
par « Le Parisien ». Le harcelement 
avec 38,6% est le principal type 
degression devant les menaces 
(26,7%), les insultes (23,1%) et les 
coups (0,7%). 

RETRAITES 

1.000 CENTENAIRES 

DE PLUS CHAQUE ANNEE 

La Caisse nationale de l'assurance- 
vieillesse (CNAV) a recense 
1.000 centenaires supplementaires 
chaque annee depuis 2010 parmi les 
retraites du regime general, selon des 
chiffres publies hier. En 2013, sur les 
12,23 millions de personnes perce- 
vant une retraite du regime general 
(salaries du prive) en France, 16.273 
etaient centenaires, soit 0,13 %. lis 
etaient environ 13.000 en 2010 et leur 
nombre a augmente en proportion 
quasi egale depuis cette date. 



AL'ETRANGER 



PALESTINE LE DELAI DES 
POURPARLERS DE PAIX A EXPIRE 
SUR UN CONSTAT D'ECHEC 

L'echeance des negociations entre 
Israeliens et Palestiniens a expire, 
hier, sans resultat, soldant l'echec 
des intenses efforts de John Kerry, 
derniere tentative en date pour 
resoudre le conflit, apres plus de 
20 ans de processus de paix. Barack 
Obama a deja juge necessaire de 
faire une « pause » dans les discus- 
sions, et le president palestinien s'est 
dit pret a les poursuivre si elles por- 
taient prioritairement sur le trace 
des frontieres, assorti d'un gel de la 
colonisation. 

EUROPE CAMERON PARTIRA 
S'lL NE PEUT ORGANISER 
UN REFERENDUM SUR L'UE 

Le Premier ministre britannique 
David Cameron a annonce qu'il 
demissionnerait s'il n'etait pas en 
mesure d'organiser d'ici 2017 un refe- 
rendum sur le maintien de son pays 
dans l'Union europeenne. Lors d'une 
discussion avec des membres de son 
parti, il a rappele qu'il entendait rene- 
gocier les liens entre le Royaume-Uni 
et l'UE, nouveaux rapports qui 
devront etre soumis par referendum 
a l'approbation des Britanniques. 

ALLEMAGNE L'EX-CHANCELIER 
SCHRODER CRITIQUE APRES 
UNE FETE AVEC POUTINE 




L'ex-chancelier Gerhard Schroder a 
fete lundi soir ses 70 ans en compa- 
gnie de Vladimir Poutine, une initia- 
tive, en pleine crise ukrainienne, 
vivement critiquee en Allemagne. 
Les photos d'un Schroder donnant 
une accolade chaleureuse au presi- 
dent russe a Saint-Petersbourg ont 
fait le tour des medias allemands et 
pousse le gouvernement federal a 
prendre clairement ses distances. 

SANTE L'UE VEUT GENERALISE!* 
LE DEPISTAGE DES MIGRANTS 

La Commission europeenne a 
annonce, hier, vouloir prendre des 
orientations communes pour depis- 
ter les problemes de sante des 
migrants et des refugies entrant dans 
les pays de l'Union europeenne. « La 
plupart des migrants sont en bonne 
sante. Mais nous avons Vobligation de 
proteger la sante de nos propres 
citoyens », a souligne le commissaire 
europeen a la Sante, Tonio Borg, 
ancien ministre de l'lnterieur maltais. 

UKRAINE LE CHAOS 
S'ETEND A LOUGANSK 

Le chaos continuait de s'etendre, hier, 
dans Test de l'Ukraine. A Lougansk, 
chef-lieu regional d'environ un demi- 
million d'habitants, des milliers de 
manifestants pro-russes se sont 
empares de plusieurs batiments offi- 
ciels dont celui de la prefecture regio- 
nale, sur lequel ils ont hisse le dra- 
peau russe. 
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LA PHOTO DU JOUR 

La meilleure table du monde est danoise 




Selon le classement de la revue britannique « Restaurant », l'etablissement Noma a Copenhague, du chef Rene Redzepi, a ete 
sacre « meilleur restaurant du monde » ; une recompense qui lui avait deja ete decernee en 2010, 2011 et 2012. Le premier 
francais ne figure qu'a la ll e place (le Mirazur, a Menton). 

Photo : Christian Als/Panos-REA 



ON EN PARLE A MOSCOU 



Les jeunes Russes entre histoire et propagande 

La crise ukrainienne a declenche en Russie une inquietante vague de patriotisme. 



Benjamin Quenelle 

—Correspondant a Moscou 

Ioulia et Oleg ne sont pas des 
jeunes Russes comme les 
autres. Ils viennent de 
consacrer une partie de leur 
temps libre a se plonger dans le 
passe de leurs grands-parents 
pendant la Seconde Guerre 
mondiale. A partir de temoi- 
gnages, lettres familiales ou 
archives officielles, ils sont 
ainsi 1.500 eleves qui, de 14 a 
18 ans, ont redige des memoires 
d'histoire. Un concours orga- 
nise depuis treize ans par 
Memorial, rare ONG russe a 
s'activer pour rappeler 
l'ampleur des repressions 
sovietiques et a rehabiliter les 
victimes. 



« Je revois ma grand-mere, 
91 ans, pleurer en me racontant 
les horreurs de la guerre », 
temoigne Ioulia Ogorodnikova, 
17 ans, habitante d'un village 
pres de Krasno'iarsk, en pleine 
Siberie. « Mon arriere-grand- 
pere etait soldat. II a ete fait pri- 
sonnier. Un tabou longtemps 
dans lafamille. II nous Va raconte 
juste avant sa mort », confie 
Oleg Borissov, 17 ans, originaire 
de Kazan, au bord de la Volga. 
Tous deux ont ete, hier a Mos- 
cou, recompenses par un prix 
lors de la ceremonie de Memo- 
rial, une ONG qui fut creee en 
pleine perestroika, quelques 
mois avant la fin de l'URSS. 

« Ce concours me redonne 
espoir ! Ces jeunes reflechissent 
et veulent savoir au-dela des 



manuels d'histoire offtciels et des 
discours patriotiques. C'est le 
debut d'une nouvelle mentalite 
politique », se rejouit Loudmila 
Alexeeva, presidente de Memo- 
rial et doyenne des droits de 
l'homme en Russie. Presente a 
la ceremonie, elle s'inquiete 
cependant de l'ampleur de la 
propagande qui, depuis le 
debut de la crise ukrainienne, a 
souleve une vague de patrio- 
tisme. « C'est le resultat de la con- 
jonction d'une profonde igno- 
rance etdu syndrome d 'empire », 
regrette-t-elle. Une propagande 
qui, paradoxalement, n'epar- 
gne pas des jeunes comme Oleg 
et Ioulia. 

« A Kiev, les manifestants 
etaient payes. D'ailleurs ils 
etaient masques », assure Oleg, 



heureux de revoir la Crimee en 
Russie. « Poutine a touj ours sou- 
tenu l'Ukraine. II a aide les gens 
qui, en Crimee, avaient ete terro- 
rises », s'enthousiasme Ioulia. 
Tous deux tirent leurs informa- 
tions de la television et d'lnter- 
net, relais de la propagande du 
Kremlin. Et tous deux portent 
un ruban Saint-Georges, le petit 
fanion orange et noir qui, sym- 
bole des celebrations du 9 mai 
pour la victoire de la Russie 
contre le nazisme, sert desor- 
mais d'embleme de la vague 
patriotique. « J' en suisfier ! », 
insiste Oleg. « Jesuispatriote ! », 
lance Ioulia. 

Avant de conclure, au sujet de 
son memoire d'histoire : « On 
n'a touj ours pas tire les legons des 
precedentesguerres... » m 
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DEVISES I EUR/GBP 0,8203 1 EUR/JPY 1,416 1 EUR/CHF 1,2211 1 GBP/USD 1,6829 1 USD/JPY 1,0256 1 USD/CHF 0,8844 TAUX I EONIA 0,331 1 LIFFE EURIBOR 3 MOIS 0,345 1 OAT 10 ANS 1,996 1 T-BONDS 10 ANS 2,677 



CAC 40 

4.497,68 points 
+ 0,83 % 



DOW JONES (*) 

16.536,17 points 
+ 0,53 % 



EURO/DOLLAR 

1,3807 $ 
- 0,32 % 



OR 

1.297,75 $ 
+ 0,08 % 



PETROLE (BRENT) 

109,30 $ 
+ 1,09 % 



(*) en seance 



INDUSTRIE & SERVICES 
ALSTOM 

Ce que promet General Electric 
a Hollande. // PP. DE 16 A 18 

LOGEMENT 

La construction neuve poursuit 
sa chute.// P. 19 

MARITIME 




L'horizon s'obscurcit pour les ports 
du nord de l'Europe. // P. 20 

MODE 

Un nouveau patron a la tete 

de Sandro et Maje pour accelerer. 

// P. 21 

ALTIA 

Danger sur une ETI industrielle 
frangaise. // P. 22 

HIGH-TECH & M EDI AS 
START-UP 

Financement : vers une annee 
record en Europe. // P. 24 

SMARTPHONES 

Samsung et Apple 

moins hegemoniques. // P. 25 

PME & REGIONS 
MIDI-PYRENEES 




Apres dix annees d'efforts, 
l'Oncopole de Toulouse demarre. 
// P. 27 

ARKEMA 

Avec sa nouvelle unite d'electrolyse 
le groupe chimique reduit les 
risques en Isere. // P. 28 

FINANCE & MARCHES 
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Air France va devoir annuler des 
vols a cause de la greve des pilotes 




Dans une lettre ouverte adressee au president du SNPL, le principal syndicat de pilotes, le PDG d'Air France 
met en garde contre les consequences d'un mouvement, susceptible, selon lui, de remettre en question le retour 
aux benefices de la compagnie en 2014. Photo Air France 



Les pilotes veulent obtenir 
une revision de la loi Diard 
qui les oblige a se declarer 
grevistes 48 heures 
avant la greve. 

Bruno Trevidic 

btrevidic@lesechos.fr 

A quatre jours du debut du mouvement de 
greve perlee des pilotes de ligne, pour la 
periode du 3 au 30 mai, Air France est sorti 
de son silence, pour tirer le signal d'alarme. 
Dans une lettre ouverte adressee au presi- 
dent du SNPL, le principal syndicat de pilo- 
tes a l'origine de l'appel a la greve, son PDG, 
Frederic Gagey, met en garde contre les 
consequences d'un mouvement, suscepti- 
ble, selon lui, de remettre en question le 
retour aux benefices de la compagnie en 
2014. « Apres six annees depertes operation- 
nelles, Vobjectif d'un resultat d 'exploitation 
positif est enfin en vue pour 2014. II parait 
inconcevable qu'une greve, dont les motifs 
n'ont rien a voir avec Air France, puisse 
enrayer cet elan », ecrit son patron. 
Contrairement aux declarations du presi- 



dent du SNPL, Yves Deshayes, le mode ope- 
ratoire retenu - des arrets de travail journa- 
liers de quelques heures - ne provoqueront 
pas seulement des « retards importants », 
mais bien des annulations de vols, explique- 
t-on chez Air France. Compte tenu des plages 
horaires choisies, de 5 h 45 a 7 h 45 le matin et 
de 12 h 45 a 15 h 45 l'apres-midi, la compagnie 
previent qu'elle sera contrainte d'annuler des 
dizaines de vols moyen et long-courriers, 
pour eviter une disorganisation totale de 
son programme. « Un arret de travail de 
12h45al5h 45 touchera la plus grosse plage de 
departs long-courriers de lajournee, avec plus 
de 30 vols long-courriers programmes sur les 
70 vols long-courriers quotidiens », explique 
Air France. « Les passagers affaires n'atten- 
drontpas : Us choisiront nos concurrents », 
souligne Frederic Gagey. Confronte lui aussi 
a une greve des pilotes debut avril, Lufthansa 
avait ainsi prefere annuler la majorite de son 
programme durant trois jours. 

Le gouvernement accepte 
une table ronde 

La menace a semble suffisamment serieuse 
pour que le secretariat d'Etat aux Transports 
se fende d'un communique a la suite de celui 
dAir France, laissant esperer une prochaine 



resolution du conflit. Selon les services de 
Frederic Cuvillier, trois des quatre revendica- 
tions a l'origine du preavis de greve auraient 
deja regu une reponse favorable. 

Le gouvernement a accepte la mise en 
place d'une table ronde visant a abaisser le 
taux de taxes diverses pesant sur le trans- 
port aerien, ainsi que le lancement d'un pro- 
cessus visant a aboutir a une convention col- 
lective specifique pour les pilotes de ligne. 
Un groupe de travail va egalement plancher 
sur la facilitation du passage des controles 
de surete pour les personnels navigants. 

En revanche, le gouvernement ne parait 
pas vouloir ceder sur la quatrieme revendi- 
cation : l'abrogation de la loi Diard, qui fait 
obligation aux navigants de se declarer gre- 
vistes 48 heures a l'avance. Une disposition 
votee par la precedente majorite en 2012, 
que tous les syndicats de navigants conside- 
red comme une limitation du droit de 
greve. Instruit par l'echec de la greve des 
pilotes francais d'easyJet, en aout 2012, le 
SNPL souhaite au moins une modification 
de la loi, limitant le remplacement de pilotes 
grevistes frangais par des pilotes etrangers. 
« Leprincipe de libre circulation communau- 
taire nepeut etre remis en cause », repond le 
secretariat d'Etat aux Transports. ■ 



Jacques-Antoine Granjon rachete 
le Theatre de la Michodiere 



Philippe Bertrand 

pbertrand@lesechos.fr 

Jacques-Antoine Granjon poursuit son 
developpement dans le secteur du divertis- 
sement. Un an et demi apres le rachat d'une 
premiere salle, le Theatre de Paris, fin jan- 
vier 2013, le fondateur de Vente-privee.com 
annonce ce matin la reprise du Theatre de la 
Michodiere, toujours a Paris. Comme pour 
la premiere operation, il s'est associe au pro- 
ducteur Richard Caillat, patron de l'agence 
de marketing HighCo et de Arts Live Enter- 
taienment, et a Stephane Hillel, directeur du 
Theatre de Paris. L'acquisition s'effectue 
aupres du proprietaire « historique » de 
l'enceinte de la rue de la Michodiere, Jacques 



Crepineau. Selon Jacques-Antoine Granjon, 
le montant de la transaction est d'environ 
4 millions d'euros. Le Theatre de Paris avait 
ete acquis, lui, pour pres de 7 millions. Mais 
il est plus grand, comportant deux salles, 
l'une de 1.100 places et l'autre de 300, contre 
700 seulement pour la Michodiere. 

« Promouvoir, vendre, produire... » 

« Noussommes dans une demarche d'acquisi- 
tion de salles de spectacles. Des spectacles que 
Vente-privee peut promouvoir, vendre, pro- 
duire ou coproduire et distribuer», explique 
celui qui vend sur son site de destockage des 
millions de billets au gre d'operations evene- 
mentielles, et qui a deja accompagne Alain 
Chamfort, Patricia Kaas, Florent Pagny, 



Charlelie Couture, etc. « La musique a evolue 
avec le numerique mais les gens ont toujours 
envie dese rencontrer. La digitalisationpousse 
les artistes a remonter sur scene », poursuit 
l'entrepreneur qui va organiser les 7, 8 et 
9 juillet prochain au Theatre de Paris, « La, 
la, la » son premier festival, avec, entre 
autres, Catherine Ringer et Suzanne Vega. 

Le PDG de Vente-privee.com suit une 
logique d'integration verticale partagee par 
des operateurs de telephonie, des chaines 
TV et, bien sur, par les specialistes de 
l'« entertainment » comme le pole divers- 
tissement de Fimalac et Lagardere Unlimi- 
ted qui, apres Les Folies Bergere, vient de 
reprendre le Casino de Paris. Tous sont a 
l'affutd'autres salles. ■ 



L'OPA franco- 
chinoise sur 
le Club Med 
estvalidee 



Christophe Palierse 

cpalierse@lesechos.fr 

Henri Giscard d'Estaing presidera 
l'assemblee generate des actionnaires 
du Club Mediterranee qui se tient cet 
apres-midi l'esprit leger : l'OPA sur 
l'exploitant de villages de vacances 
engagee par ses deux principaux 
actionnaires, le partenaire chinois 
Fosun et la societe de capital-investisse- 
ment Ardian - avec respectivement 
9,96 % et 9,4 % du capital -, et sa direc- 
tion - son PDG en tete -, a en effet repris 
son cours normal. 

La cour d'appel de Paris a deboute 
hier les contestataires de l'operation, en 
consequence de quoi FAutorite des 
marches financiers (AMF), qui avait du 
la prolonger «jusqu'a nouvel avis » a fixe 
au 23 mai sa date de cloture. « Cestdom- 
mage. On a perdu neuf mois », declarait 
d'ailleurs aux « Echos » l'avocat du Club 
Med, M e Jean-Pierre Mattel, et de souli- 
gner que la societe a remporte « une vic- 
toire totale ». De fait, la cour d'appel de 
Paris a rejete ou declare « irrecevables » 
les recours deposes par l'Association 
pour la defense des actionnaires mino- 
ritaires (Adam) de Colette Neuville et 
par la societe de gestion Ciam, speciali- 
sed dans les investissements en Bourse 
dits d'« arbitrage ». 



« C'est dommage. 
On a perdu neuf mois. » 

L'AVOCAT DU CLUB MED 



L'Adam et Ciam contestaient la deci- 
sion de conformite de l'Autorite des 
marches financiers le 15 juillet 2013. Elle 
avait donne son feu vert au projet d'OPA 
annonce le 26 mai par ses initiateurs et 
approuve a l'unanimite par le conseil 
d'administration du Club Med le 
25 juin. Dans ses conclusions rendues 
en fevrier, le ministere public avait 
invite la cour a les rejeter, « balayant » 
l'ensemble des moyens souleves (« Les 
Echos » du 28 avril). 

Le succes de l'OPA 
n'est pas acquis 

Suivant l'avocat general, la cour d'appel 
n'a done pas agree la remise en cause du 
caractere independant du cabinet 
expert mandate, Accuracy, conteste au 
motif en particulier que le cabinet a 
effectue diverses missions pour le 
compte de l'ex-AXA Private Equity 
(APE) devenu Ardian. Le ministere 
public avait notamment releve que l'ex- 
APE ne represente que 0,9 % de son 
chiffre d'affaires sur les dix-huit mois 
passes. En outre, les deux associes 
signataires de l'attestation d'equite n'ont 
participe a aucune des missions men- 
tionnees. S'agissant du prix de l'OPA, 
egalement conteste, la cour a, la aussi, 
suivi l'avocat general. 

Reste a savoir desormais comment 
va reagir le marche. Le prix de l'offre, 
soit 17,50 euros par action, est en effet en 
dega du cours de Taction Club Mediter- 
ranee, soit 18,84 euros hier a la cloture 
de Nyse Euronext Paris. Le succes de 
l'OPA n'est pas acquis meme si son taux 
de reussite a ete fixe a un niveau bas, 
l'operation etant garantie a partir de 
50,01 %du capital. 
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Les ventes d'Hermes portees par PAsie 



LUXE — Les ventes d'Hermes ont progresse de plus de 10 % au 
premier trimestre, a 943,5 millions d'euros, tirees par une « per- 
formance exceptionnelle » au Japon et malgre le contexte econo- 
mique difficile en Europe. A taux de change constant, l'activite a 
progresse de 14,7 %. L'impact negatif des changes a en effet 
greve le chiffre d'affaires a hauteur de 40 millions. Refusant de 
faire des previsions sur l'exercice en cours, la maison de luxe a 
maintenu l'objectif a moyen terme d'une progression de 10 % 
des ventes annuelles. 



La Compa^nie des Alpes ouvre son 
espace Grevin de Prague le l er mai 

LOISIRS — La Compagnie des Alpes (CD A) ouvrira le l er mai son 

site de divertissement Grevin de Prague. La realisation de cet 
espace de 3.000 m 2 , reunissant plus de 80 personnages, a neces- 
sity un investissement de 11,6 millions d'euros. II s'agit de la 
deuxieme declinaison a l'etranger du celebre musee de person- 
nages de cire parisien - qu'avait deja modernise la CDA - apres 
celui de Montreal, ouvertenavril 2013. LaCDAvientpar ailleurs 
d'etre retenue pour creer un pare « indoor » dedie a l'univers de 
Spirou et du Marsupilami dans un vaste complexe en Belgique. 



Thales : forte hausse des commandes 

SECURITE — Thales a enregistre une hausse de 10 % de ses pri- 
ses de commandes au l er trimestre 2014, 2,03 milliards, soute- 
nues par les marches emergents, Amerique latine et Moyen- 
Orient principalement. Le chiffre d'affaires est reste stable a 
2,4 milliards d'euros. Thales prevoit toujours un chiffre d'affai- 
res stable sur l'annee et une amelioration de 5 a 7 % de son resul- 
tat operationnel courant par rapport a 2013. La marge opera- 
tionnelle du groupe avait atteint 7,1 % l'annee derniere. 




REPUBLIQUE FRANQAISE 



PREFET DU VAL-DE-MARNE DIRECTION DES AFFAIRES GENERALES 
ET DE LENVIRONNEMENT 

BUREAU DES INSTALLATIONS CLASSEES 
ET DE LA PROTECTION DE L ENVIRONNEMENT 
21/29, avenue du General-de-Gaulle - 94038 Creteil Cedex 
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AVIS DE CONSULTATION DU PUBLIC 



Installations classees soumises a enregistrement 
Code de I'environnement 

Art. L511-1, L5 12-7 a L5 12-7-7 & R51 2-46-1 a R51 2-46-30 



La societe SOGEA TPI a presente au Prefet du Val-de-Marne, une demande pour 
I'enregistrement sur le territoire de la commune de BOISSY-SAINT-LEGER, chantier 
de deviation de la RN19, en vue d'exploiter une installation de production de beton 
pret a I'emploi, constituant une installation classee assujettie aux prescriptions 
generales de I'arrete ministeriel du 8 aout 2011 relatif aux installations relevant du 
regime de I'enregistrement au titre de la rubrique n° 2518 de la nomenclature. 
L'arrete prefectoral n° 2014/5200 du 18 avril 2014 a ouvert une consultation du public 
sur ce dossier de demande d'enregistrement du 2 juin 2014 au 28 juin 2014 inclus. 
Le public pourra prendre connaissance du dossier et formuler ses observations sur 
le registre ouvert a cet effet a la mairie de BOISSY-SAINT-LEGER, 7, boulevard Leon 
Revillon, aux jours et heures d'ouverture suivants : 

- Lundi, Mardi, Mercredi et Vendredi : 8h30 a 12h00 et 13h30 a 17h30 

- Jeudi : 13h30a 17h30 

- Samedi : 8h30 a 12h00 

Les observations du public pourront egalement etre adressees avant la fin du delai de 
consultation, soit avant le 28 juin 2014 : 

- par courrier a la Prefecture du Val-de-Marne a I'adresse susvisee, 

- par courrier electronique environnement-et-prevention-des-risques@val-de-marne. 
gquv.fr 

A Tissue de la consultation du public, le registre sera clos et signe par le maire 
de BOISSY-SAINT-LEGER et transmis avec les observations du public au Prefet 
du Val-de-Marne, competent pour prendre la decision relative a la demande 
d'enregistrement, par arrete prefectoral d'enregistrement, eventuellement assorti de 
prescriptions particulieres complementaires aux prescriptions generales fixees par 
arrete ministeriel, ou d'un arrete prefectoral de refus. 

Le deroule de la consultation est mis en ligne sur le site internet de la prefecture. 



DEPARTEMENT 
DES HAUTSDE SEINE 
VILLE DE GENNEVILLIERS 

Par deliberation du 9 avril 2014, 
le conseil municipal de la ville de 
Gennevilliers a decide de soumettre les 
travaux de ravalement a autorisation 
au titre du code de I'urbanisme 
conformement a son article R421 -1 7-1 , 
tel qu'issu du decret du 27 fevrier 2014. 




Mercredi 30 avril 2014 Les Echos 
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Alstom : ce que promet 

• Le conglomerat americain propose au gouvernement frangais d'implanter quatre 

• II s'engage « a faire croitre le nombre de nos emplois en France », notamment ceux 



Veronique Le Billon 

vlebillon@lesechos.fr 

Pour remporter Alstom et convain- 
cre le gouvernement frangais de 
l'interet de son offre, le PDG de 
General Electric s'est engage dans 
une veritable operation seduction. 
Au lendemain de son rendez-vous 
avec Frangois Hollande, Jeffrey 
Immelt a envoye au chef de l'Etat 
une lettre de quatre pages dans 
laquelle il precise, point par point, 
ses engagements. 

Selon ce courrier dont « Les 
Echos » ont obtenu copie, le PDG de 
General Electric s'engage d'abord 
« a faire croitre le nombre de nos 
emplois en France, particulierement 
les emplois hautement qualifies dans 
I'ingenierie et de la production locali- 
ses en region ». Si General Electric, 
qui compte deja « 10.000 collabora- 
teurs sur le sol frangais », ne s'engage 
pas sur un chiffre precis, le groupe 
sait que e'est la le critere numero un 
du chef de l'Etat. « Par rapport a ce 
dossier, je n'ai que ce seul critere : 
qu'est-ce qui sera leplusfavorableala 
creation d' activite en France et a 
I'emploi en France ? » avait indique, 
lundi, Francois Hollande. 

Deuxieme point sur lequel GE 
entend rassurer l'executif frangais, 
les centres de decision, une preoc- 
cupation que Jeffrey Immelt juge 
« legitime ». Le groupe americain 
promet d'implanter en France « les 
sieges mondiaux des activites grid 
(reseaux), hydro, eolien offshore et 
turbines vapeur ». Compte tenu de 
l'importance de l'hydroelectricite 
en France, le groupe indique qu'il 
est « pret a accueillir des investis- 
seursfrangais au capital de cette acti- 
vite ». Un gage donne au gouverne- 
ment, alors que la mise en 
concurrence des concessions 
hydroelectriques fait l'objet d'un 
debat difficile entre EDF, les concur- 
rents etrangers et les parlementai- 
res (lire aussi page 19). 

General Electric n'est pas du tout 
present dans les turbines pour les 
centrales hydroelectriques, ni dans 
l'eolien en mer, ou le groupe 
s'engage par ailleurs « a honorer les 
engagements industriels et en termes 
d'emplois deja pris par Alstom a 
Cherbourg et a Saint-Nazaire ». Des 
engagements pris par l'equipemen- 
tier frangais apres avoir remporte, 
avec EDF, trois des quatre premiers 
champs d'eoliennes en mer et alors 
que le gouvernement doit attribuer 




Les chiffres clefs 
des trois groupes 



Le patron de General Electric, Jeffrey Immelt. Photo Alain Jocard/AFP 



deux nouveaux champs ces pro- 
chains jours. 

GE se dit la aussi pret a etudier 
« toute proposition d'acquisition de 
la part d'investisseurs frangais pour 
les activites eolien onshore et offshore 
dAlstom ». Tres gourmand en capi- 
taux, le secteur de l'eolien en mer est 
en pleine phase de consolidation. 
Le concurrent frangais d'Alstom 
dans l'eolien en mer, Areva, vient 
ainsi de signer une coentreprise 
avec l'espagnol Gamesa. 

Le site de Belfort, ou GE possede 
une usine de turbines a vapeur et a 
installe son siege europeen, devien- 
drait « le siege europeen de l'activite 



Le plan social 
chez Alstom 
Transport 
suspendu 

La procedure engagee 
pour supprimer d'ici a la 
fin de l'annee 180 postes au 
siege d'Alstom Transport, 
a Saint-Ouen au nord de 
Paris, « est susp endue », 
le temps d'y voir plus 
« clair », ont indique a 
l'AFP plusieurs syndicats a 
Tissue d'un CCE. Pour evi- 
ter les licenciements sees, 
la direction avait propose 
des reclassements inter- 
nes dans Alstom. Cette res- 
tructuration s'ajoute aux 
1.300 suppressions de pos- 
tes annoncees en novem- 
bre au niveau du groupe 
qui emploie 93.000 sala- 
ries, dont 18.000 en France. 



thermique de GE ». Le siege mondial 
d'Alstom de cette activite est 
aujourd'hui situe en Suisse, ou Als- 
tom avait rachete des actifs a ABB. 

Un projet de joint- venture 
dans le transport 

Alors que Siemens a propose hier 
au conseil d'administration d'Als- 
tom de deposer une offre sous con- 
dition (lire ci-contre) qui integrerait 
un volet dans le transport, General 
Electric propose aussi, a la 
demande du gouvernement, de 
consolider ce pole, que le groupe 
n'envisage pas d'acquerir. GE indi- 
que ainsi avoir mis a l'etude « avec 
Alstom la possibility de creer un 
joint-venture avec l'activite mondiale 
designalisation de GE ». Une activite 
pergue a fort potentiel. 

Concernant le secteur strategi- 
que du nucleaire, ou Alstom est un 
partenaire privilegie d'EDF et 
d'Areva en France et a l'exportation, 
GE indique avoir « entendu votre 
volonte de tenir compte du caractere 
souverain de I'industrie nucleaire ». 
L'executif avait indique vouloir mai- 
triser « I'independance energetique 
de la France ». Rappelant etre deja 
« unfournisseurfiable » pour le sec- 
teur, « nous sommes resolus a colla- 
borer avec l'Etat, Areva etEDFafin de 
proteger ce secteur et de preserver ses 
exportations », promet Jeffrey 
Immelt. 

Sur la forme, GE avait le souci de 
montrer qu'il n'est pas predateur et 
rappelle volontiers qu'Alstom est 
venu le chercher. En matiere de 
gouvernance, GE proposerait a son 
conseil d'administration, en cas de 
succes de son offre, « d 'accueillir en 
son sein un dirigeant d'entreprise 
frangais de premier plan ». m 



General Electric 



Chiffre d'affaires, en 2013* 



^ 146,0 X 

milliards de dollars 




Repartition par activites 

Energie Production 
(services) Transport d 'energie 

Electro- | \. 
menager 
et eclairage 




Pet role 
et gaz 



Imagerie medicale Aeronautique 

* EXERCICE (MARS 2013) DECALE POUR ALSTOM 



Alstom : un conseil 
tres international 



• Le conseil d'adminisration 
d'Alstom compte 

14 membres, dont la moitie 
n'est pas frangaise. 

• Neuf des 14 administrateurs 
sont independants. 

• On y compte 4 femmes, 
soit 28 % de representation. 

• Seul Patrick Kron exerce 
des fonctions executives. 

• Actionnaire a hauteur 
de 29,4 %, Bouygues 
est represents par 

2 administrateurs, dont 
Olivier Bouygues, directeur 
general delegue du groupe 
de BTP. 



Siemens veut deposer une offre sur le frangais, 
mais demande du temps avant de se lancer 



Le groupe munichois a 
declare hier qu'il convoite 
le groupe frangais, tout en 
reclamant quatre semaines 
avant de deposer une offre. 

Jean-Philippe Lacour 

— Correspondant a Francfort 
ThibautMadelin 

— Correspondant a Berlin 

Une offre sur Alstom, mais pas tout 
de suite et a condition de pouvoir la 
preparer serieusement. C'est en 
substance ce qui ressort chez Sie- 
mens d'un communique laconique 
publie hier en fin d'apres-midi, ou le 
groupe munichois a affirme, au sor- 
tir d'une reunion extraordinaire du 
directoire et du conseil de sur- 
veillance, que la decision a ete prise 
de deposer une offre sur Alstom. 

« Le prerequis a cette offre est 
qu'Alstom donne a Siemens acces aux 
donnees de I'entreprise et lui accorde 
V autorisation de s'entretenir avec sa 
direction pendant uneperiode de qua- 



tre semaines », ajoute le communi- 
que. Siemens qui pour l'instant n'a 
pas transmis d'offre engageante veut 
se lancer une fois seulement qu'il 
aura verifie tous les ressorts des acti- 
vites d'Alstom. Le munichois a 
envoye une lettre en ce sens hier a 
son rival frangais. 

Pour Siemens, la priorite est 
d'avoir le temps de detailler un projet 
industriel, d'avoir acces aux memes 
informations que le geant americain 
et de rentrer dans un dialogue avec 
Alstom et toutes les parties prenan- 
tes (actionnaires, salaries, Etat...). 
Reste a savoir si le fleuron frangais, 
qui a negocie un accord avec l'ameri- 
cain, acceptera d'ouvrir ses salles de 
donnees au groupe allemand, dont il 
soupgonne avant tout des intentions 
hostiles. 

Un porte-parole de Siemens a 
refuse de commenter un article de 
Bloomberg evoquant dans le meme 
temps un interet pour les activites 
d'energie du britannique Rolls- 
Royce. Le groupe allemand pourrait 



annoncer une transaction avec la 
societe de Londres le 7 mai, lors de la 
presentation de la nouvelle strategic 
par son patron, Joe Kaeser, croit 
savoir l'agence de presse citant des 
sources anonymes. 

Ouvrir un dialogue 

De quoi brouiller le message de Sie- 
mens envers les actionnaires d'Als- 
tom et les pouvoirs publics. Apres la 
confirmation d'un accord entre Als- 
tom et GE, l'allemand a reagi le 
week-end dernier en formulant une 
contre-proposition. II propose de 
recuperer les actifs d'energie du fleu- 
ron industriel frangais en echange 
de cash et d'une partie de sa propre 
activite ferroviaire, dont le train a 
grande vitesse ICE, concurrent fron- 
tal du TGV. Siemens s'est fait une 
idee de la valeur des trois divisions 
d'Alstom objet de sa convoitise 
- energies thermique, renouvelables 
et reseaux electriques - et qu'il jauge 
entre 10 et 11 milliards d'euros. Sur le 
plan social, il s'engage a conserver 



pendant trois ans les sites industriels 
et les emplois frangais. 

Siemens est dispose a ameliorer 
sa proposition. Parmi les points de 
discussion sur lesquels il est ouvert : 
le volet ferroviaire. En proposant de 
transferer a Alstom ses trains a 
grande vitesse et ses locomotives, 
deux activites reputees fragiles et fai- 
bles en termes de marge, le groupe a 
manifestement heurte les sensibili- 
tes frangaises et en est conscient. 
Pour lui, cette premiere approche 
n'est pas son dernier mot. Son but est 
d'ouvrir un dialogue. 

Un dialogue qui sera scrute de 
pres par les syndicats frangais mais 
aussi allemands. « Une condition 
indispensable a I'echange de l'activite 
ferroviaire de Siemens contre la divi- 
sion energie d'Alstom sont naturelle- 
ment desgaranties etendues enfaveur 
de la securite de I'emploi et de tous les 
sites industriels de Siemens », a pre- 
venu Jiirgen Wechsler, chef de la 
branche bavaroise du syndicat 
IGMetallB 
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General Electric a Hollande 



centres de decision mondiaux de GE dans l'Hexagone. 
« hautement qualifies ». 



Hollande et Montebourg permettent 
a Siemens de rester dans la course 
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decryptage // Les Americains n'ont jamais ^ 
accumule autant de tresorerie a l'etranger. I ) 



Pourquoi les entreprises 
americaines font 
leur marche en Europe 



OFFRES D'ACHAT, 

au moins, ont ete lancees 
depuis le debut de I'annee 
par des firmes americaines 
sur des entreprises 
europeennes. 



Le conseil d'administration 
d'Alstom devait decider 
hier soir de prendre 
le temps d'examiner 
les offres de GE et Siemens. 

Elsa Freyssenet, 
Veronique le Billon 
Laurence Boisseau 

L'Etat a atteint son premier objectif 
dans le dossier Alstom : empecher 
que la vente du fleuron industriel 
frangais ne soit acte en quelques 
jours et disposer d'un delai d'un 
mois pour que le groupe frangais, et 
l'executif, puissent examiner des 
maintenant l'offre de l'americain GE 
et, si elle se materialise, celle de l'alle- 
mand Siemens. GE, pour lequel le 
conseil d'administration d'Alstom 
aurait emis a l'unanimite la volonte 
d'accepter une offre non exclusive, 
devrait done conserver une lon- 
gueur d'avance, sans que la porte 
soit fermee a Siemens. 

Reuni pour la troisieme fois 
depuis vendredi, le conseil d'admi- 
nistration d'Alstom devait hier soir 
mettre en place un dispositif garan- 
tissant un examen ouvert des offres. 
C'est ce que demandait le ministre de 
l'Economie, Arnaud Montebourg, et 
c'est ce que l'executif s'est donne les 
moyens d'obtenir, selon une strate- 
gic arretee lundi soir dans le bureau 
de Francois Hollande. Par la voie de 
la reglementation boursiere, 
d'abord, en se tournant des hier 
matin vers l'Autorite des marches 
financiers pour qu'elle veille « a Vega- 
lite de traitement stride » entre les 
deux offres. En fin de journee, 
Gerard Rameix, president du gen- 
darme boursier, a ainsi demande a 
Alstom d'« informer le marche sur le 



contenu et les modalites des offres en 
presence ». Et ce avant ouverture de 
la Bourse mercredi. Ilarappele « que 
le conseil d'administration avaitpour 
devoir d'examiner les differentes solu- 
tions defagon objective et profession- 
nelle, sur la base de criteres clairs ». 

Simultanement, la discussion a 
ete menee au plus haut sommet de 
l'Etat avec l'actionnaire principal du 
groupe, Martin Bouygues. Le chef de 
l'Etat, qui l'a regu a l'Elysee lundi, 
souhaitait que l'industriel pese de 
tout son poids pour differer la deci- 
sion. S'agissant de l'offre de GE, il 
nourrissait aussi, au-dela de la ques- 
tion de l'independance energetique, 
une inquietude : le sort de la branche 
transports d'Alstom. « llfaut du 
temps pour obtenir la meilleure offre 
possible sur toutes les activites », 
resume un proche du president. 
Frangois Hollande a, semble-t-il, ete 
convaincant. 

Patrick Kron critique 

Bouygues, qui a ete soutenu en vain 
par l'executif pour la reprise de SFR, 
ne veut pas etre accuse de pratiquer 
ce qu'il a reproche a Vivendi : a savoir 
ne pas etudier au meme niveau deux 
offres en presence. Selon plusieurs 
sources, il s'engagerait aussi a rester 
dans la branche transport d'Alstom. 
Et cela « pour une duree decente », 
indique une source. Dans le scenario 
d'un deal avec GE, l'introduction en 
Bourse prevue n'aurait plus lieu 
d'etre, la branche transport d'Alstom 
devenant la seule activite du groupe 
cotee une fois l'energie cedee. 

Afin d'obtenir cette evolution de la 
part de Martin Bouygues, l'Etat a pu 
faire valoir son aide recente dans la 
telephonic Le gouvernement a 
aussi veille a ne pas le mettre en 



cause publiquement. Heurte d'avoir 
appris le projet de cession d'Alstom, 
jeudi dernier par une depeche 
Bloomberg, Arnaud Montebourg a 
concentre ses foudres publiques sur 
le PDG d'Alstom, Patrick Kron, 
accuse de « mensonge » hier a 
l'Assemblee et snobe la veille par 
Frangois Hollande. 

S'il a remporte la premiere man- 
che, l'executif n'a pas remporte la 
partie. L'avenir du groupe frangais 
est toujours tres incertain. D'autant 
que l'Etat souhaite obtenir de GE ou 
de Siemens une offre qui s'apparente 
a « une alliance » avec Alstom et 
« pas une vente par pieces detachees », 
dixit le ministre de l'Economie. 
« C'est risque, mais on nepouvaitpas 
laisser penser qu'on laissait brader 
Alstom sans reagir », reconnait-on a 
Bercy. Le gouvernement a demande 
a GE de faire des propositions pour 
renforcer Alstom Transport (lire ci- 
contre). De son cote, Siemens profite 
de l'opportunite ouverte pour pous- 
ser son avantage. En « condition 
prealable » au depot de son offre, le 
groupe allemand demande « I'acces 
awe donnees et a des interviews avec le 
management » d'Alstom. Le chef de 
l'Etat tient a ne pas exprimer pour le 
moment de preference. Cela a con- 
duit Arnaud Montebourg, qui avait 
penche lundi pour Siemens a assu- 
rer aux syndicalistes, regus hier a 
Bercy, n'avoir « pas choisi », Ses inter- 
locuteurs esperent, eux, que le delai 
accorde permettra de faire emerger 
une troisieme voie. « On propose une 
solution deperennite oil Alstom reste- 
rait independant, le gouvernement 
ecoute mais ne repond pas », a indi- 
que le patron de la federation CFDT 
de la metallurgie Dominique Gillier, 
a Tissue de la reunion a Bercy. ■ 



Lucie Robequain 

lrobequain@lesechos.fr 

— Correspondante a New York 
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n l'espace d'une semaine, pas 
moins de quatre groupes 
americains ont annonce leur 
intention d'absorber un concurrent 
europeen. General Electric se bat 
pour les activites energie du frangais 
Alstom. Pfizer fait des avances au 
britannique AstraZeneca. Le fabri- 
cant de medicaments generiques 
Mylan poursuit le suedois Meda. 
Quant a Eli Lilly, il va racheter le pole 
de sante animale du Suisse Novartis 
pour un peu plus de 5 milliards de 
dollars. Hormis la derniere, ces 
offres d'achat ne sont pas certaines 
d'aboutir. Mais elles revelent une 
tendance de fond : en depit de l'euro 
fort, les groupes americains, qui 
n'ont jamais realise autant de profits 
que l'an dernier, ont un gros appetit 
d'acquisitions en Europe. Plus de 
230 operations ont ete annoncees 
depuis le debut d'annee, soit une 
hausse de 6 % par rapport a la meme 
periode de 2013. « Les entreprises 
americaines ont retrouve la crois- 
sanceplus rapidement que VEurope 
et ont done un avantage certain », 
explique Johannes Groeller, chez 
Morgan Stanley. 

Leurs motivations sont evidem- 
ment industrielles. Mais les ques- 
tions fiscales jouent aussi. Les Etats- 
Unis sont en effet parmi les seuls 
pays au monde a taxer l'integralite 
des benefices de leurs entreprises, y 
compris ceux realises a l'etranger. 
Celles-ci peuvent echapper a 
l'impot, a condition de ne jamais 
rapatrier cet argent aux Etats-Unis. 
Et elles ne s'en privent pas : au fil des 



ans, les multinationales ont accu- 
mule des montagnes de cash a 
l'etranger. Elles les ont encore gon- 
flees de 12 % l'an dernier, au point 
d'atteindre le montant record de 
2.000 milliards a la fin decembre. 

L'uulisation qu'elles peuvent faire 
de cet argent est assez restreinte : 
elles peuvent le reinvestir dans leurs 
filiales etrangeres ou racheter des 
concurrents. C'est ce qu'a fait Micro- 
soft en rachetant les telephones 
portables du finlandais Nokia l'an 
dernier. Hewlett-Packard et Cisco, 
quant a eux, ont fait le choix d'ab- 
sorber des editeurs de logiciels 
britanniques, a savoir Autonomy 
pour le premier (11 milliards de dol- 
lars) et NDS pour le second (5 mil- 
liards de dollars). 

General Electric, qui a accumule 
un butin de 57 milliards de dollars 
hors des Etats-Unis, a lui aussi grand 
interet a faire son marche en 
Europe. S'il voulait racheter un con- 
current americain, il devrait rapa- 
trier l'argent aux Etats-Unis et payer 
35 % d'impot sur la somme. Une 
acquisition en Europe lui revient 
done moins chere. Meme constat 
pour Pfizer, qui conserve pres de 
70 milliards de tresorerie hors des 
Etats-Unis. 

Cet expansionnisme est loin de 
ravir l'administration Obama. De 
fait, l'argent injecte en Europe est 
autant que les groupes americains 
n'utiliseront pas « pour acheter des 
entreprises nationales, financer des 
infrastructures aux Etats-Unis et 
payer des dividendes. C'est un grave 
probleme car cet argent ne soutient 
pas la croissance economique aux 
Etats-Unis », souligne Robert Pozen, 
de la Brookings Institution. ■ 



Nous assurons 
ce qu'il y a 
de plus precieux 
au monde 
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Les dix questions clefs de Fexplosif 
dossier Alstom 



i 



Ya-t-ilurgence 
a cMer Alstom? 



Au vu des derniers resultats 
trimestriels, Alstom n'est 
pas au bord du gouffre : le 
chiffre d'affaires a certes baisse de 
1 % sur les neuf premiers mois de 
son exercice 2013-2014 et son carnet 
de commandes de 12 %, mais 
celui-ci represente encore peu ou 
prou un an de chiffre d'affaires. Les 
inquietudes du groupe - et du gou- 
vernement - se situent plutot sur le 
moyen terme : la direction a engage 
un plan d'economies pluriannuel, 
des cessions d'actifs non strategi- 



ques et l'ouverture du capital pour 
sabranche ferroviaire sans que cela 
ne rassure les analystes et les mar- 
ches financiers, le cours ayant pour- 
suivi sa chute en Bourse. Ces dernie- 
res annees, la part des economies 
matures (Europe et Amerique du 
Nord) s'est encore renforcee dans 
l'activite de l'equipementier, alors 
que la concurrence des pays emer- 
gents va aller croissante. Le groupe 
est en outre fortement endette et 
n'arrive pas pour l'heure a honorer 
ses objectifs de marge.— V.L.B. 



Les chiffres annuels du groupe 

En millions d'euros, exercice clos a fin mars 



Resultat net 



Dette nette 
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Pourquoi Bouygues 
veut-ilvendre? 



Pour Martin Bouygues, Alstom n'est plus une participation strate- 
gique. C'est devenu evident fin 2012, lorsque le groupe de Patrick 
Kron a augmente son capital de 350 millions d'euros. Bouygues 
s'est laisse diluer a un peu moins de 30 % du capital. Selon un proche de la 
direction, Martin Bouygues a ete decu : « II esperait benef icier d'une posi- 
tion privilegiee a chaquefois qu 'Alstom decrocheraitun chantier, maisKron 
n'a laisse per sonne mettre le nez dans ses affaires. » Alstom devenait 
d'autant plus encombrant que ses dividendes ont diminue a partir de 
2011. Surtout, et Martin Bouygues l'aurait explique a Arnaud Monte- 
bourg des 2012, le groupe de BTP ne peut pas hitter sur deux fronts a la 
fois : la creation d'un quatrieme operateur mobile a mis en danger Bouy- 
gues Telecom, prioritaire par rapport a Alstom. Si GE l'emporte, Bouy- 
gues pourrait finir par empocher quelques milliards d'euros. De quoi 
recapitaliser les telecoms pour investir dans le fixe, voire realiser de peti- 
tes acquisitions. En tout cas, de quoi voir venir... — S. G. 



3 



La faute au marche 
de l'energie ? 



Les difficultes d'Asltom sont 
essentiellement liees a sa 
branche energie, qui repre- 
sente 71 % de son activite et dont les 
commandes se sont effondrees. Le 
groupe subit la crise du marche des 
turbines, qui connait un net coup 
d'arret depuis trois ou quatre ans, 
en raison du ralentissement econo- 
mique en Europe comme sur les 
marches emergents. Et cela devrait 
durer. Selon le cabinet SIA Part- 
ners, alors qu'il affichait un rythme 
de croissance de 4 a 5 % par an 
avant la crise, le marche des centra- 



les a gaz ou a charbon ne croitra 
pas plus de 1 % par an sur les sept 
prochaines annees. Avec de fortes 
disparites geographiques : il se 
contracte en Europe, ou des capa- 
cites sont supprimees, tandis que 
l'essentiel de la croissance se 
concentre en Asie, notamment en 
Chine. Or Alstom y est quasi absent 
et de nouveaux concurrents y sont 
apparus, tels que les chinois Dong- 
fang, Harbin et Shanghai Electric. 
Le Moyen-Orient est la seule zone 
en croissance ou Alstom est bien 
positionne.— A.F. 



Nouvelles centrales a charbon et a gaz 

Capacite installee dans I'annee, en GW h Charbon H Gaz 

Previsions 
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Alstom Transport est present dans 60 pays. Photo Alstom 
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Le ferroviaire peut-il 
survivre seul ? 



Oui, s'il se muscle encore. Malgre sa presence dans 60 pays et des con- 
trats majeurs recemment remportes en Afrique du Sud ou pour le 
metro de Riyad, Alstom Transport (26.000 personnes et 5,5 mil- 
liards d'euros de chiffre d'affaires) depend trop de l'Europe. Pour accelerer a 
l'export, Alstom cherchait ces derniers mois a attirer des partenaires indus- 
triels ou financiers, via une mise en Bourse. Mais la division refusait une 
alliance avec Siemens tant les entreprises sont concurrentes dans le rail. 
Aujourd'hui, le dossier Alstom Transport est suspendu au sort de sa maison 
mere. Dans l'hypothese d'un deal global Alstom-Siemens, l'allemand pro- 
posal en debut de semaine d'apporter au frangais son materiel roulant, 
mais pas la branche signalisation qui va avec. Ce qui, outre de lourdes conse- 
quences sociales, reviendrait a creer un « Airbus du ferroviaire ». . . aux ailes 
coupees. GE propose lui une JV dans la signalisation. — C. B. 
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Pourquoi GE mise 
sur l'Europe? 



Seraient-ils fous chez Gene- 
ral Electric (GE) ? Pourquoi 
le groupe americain tres 
present en Asie et dans l'ensemble 
des pays emergents et qui peut 
compter en prime sur le dyna- 
misme retrouve de son marche 
domestique mise encore sur un 
Vieux continent connu pour ses 
lourdeurs sociales et sa faible 
croissance ? D'abord parce que GE 
realise pres de 18 % de son chiffre 
d'affaires en Europe, soit plus de 
25 milliards de dollars. II y detient 
70 sites industriels et emploie plus 



de 84.000 personnes, qui contri- 
buent a plus de 10 milliards de dol- 
lars d'exportations. L'Europe n'est 
pas le moteur de la croissance du 
groupe mais pas question pour 
autant de negliger des clients dans 
le transport aerien, l'energie ou le 
medical. Surtout, pres d'un tiers 
des brevets deposes chaque annee 
par GE sont made in Europe. Signe 
de cet interet pour l'Europe depuis 
2010, 60 % des acquisitions de GE 
dans le monde ont porte sur des 
cibles europeennes pour pres de 
20 milliards. — D.Bx. 




Siege de l'AMF. Photo Arnaud Poilleux/« Les Echos » 
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Pourquoi le titre a ete 
suspendu 3 jours? 



Plusieurs jours de suspension de cotation, c'est beaucoup et c'est 
rare. « Les autorites de marche n'aiment pas suspendre les cours, car 
les operateurs, eux, veulent traiter », explique un avocat. Preuve en 
est, recemment, ni les actions Vivendi ni celles de Numericable, Altice, 
Lafarge ou Peugeot n'ont ete suspendues. Elles etaient pourtant au cceur 
d'operations strategiques. Seules exceptions, Steria et Sopra debut avril. 
Les deux titres n'ont pas ete traites pendant deux jours avant que leur 
mariage ne soit officialise. « C'est frequent, en revanche, quand les entrepri- 
ses sont en difficulte. En 2011, Anovo a ete suspendu pendant un mois et 
demi », rappelle un trader. « Cettefois-ci, on a eu I'impression que les autori- 
tes avaientvoulu bdillonner le marche pour I'empecher de s'exprimer », com- 
mente un gerant alternatif. D'autres voient les choses differemment : « le 
titre Alstom avaitgagne 11 %jeudi suite aux rumeurs et ilfallait eviter un 
emballement excessif», indique une source proche du dossier — L. Boi. 



Siemens, synonyme 
de casse sociale ? 



S'il est difficile a ce stade d'evaluer l'impact de chaque offre sur 
l'emploi chez Alstom, qui compte 18.000 salaries en France, Gene- 
ral Electric est clairement plus complementaire que Siemens avec 
le groupe frangais. L'americain est leader mondial des turbines pour cen- 
trales a gaz, tandis que le frangais domine dans les centrales a charbon, les 
centrales hydroelectriques, ou encore le transport d'electricite. GE emploie 
certes 11.000 salaries en France, dont 1.800 a Belfort dans l'energie, mais les 
turbines a gaz de moyenne et grande puissance qu'il y produit ne sont pas 
concurrentes de celles d'Alstom. Siemens (qui emploie 7.000 personnes 
dans l'Hexagone) compte davantage de doublons avec le frangais : dans les 
turbines a gaz et a charbon, dans l'eolien en mer, le ferroviaire... Meme si 
l'allemand s'engage a ne pas licencier pendant trois ans, les syndicats 
redoutent une severe casse sociale a moyen terme. Sans parler des cessions 
que pourraient imposer les autorites de la concurrence, a Bruxelles. — A. F. 
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Quel avenir pour 
Patrick Kron? 



II est evidemment trop tot pour 
le dire. Mais une chose est sure, 
le PDG d'Alstom n'a pas que des 
soutiens a Bercy, ou Ton assure 
avoir appris seulement la semaine 
derniere l'existence de discussions 
avec General Electric. Aureole du 
sauvetage de l'entreprise, en 2004, 
Patrick Kron a toujours revendi- 
que son cote franc-tireur et son 
independance vis-a-vis de la puis- 
sance publique. « Personne d 'autre 
que mon conseil d' administration 
n'est capable de mefaire bougerd'un 



centimetre sur ce queje consider e 
comme raisonnable », indiquait-il 
fin 2009 aux « Echos », juste apres 
avoir mis la main sur la filiale de 
transmission d'electricite 
d'Areva... Les semaines qui vien- 
nent montreront s'il est capable 
d'imposer un choix autre que celui 
de l'Etat. Mais au-dela se pose la 
question de son avenir personnel 
au sein du futur Alstom. La 
reponse ne sera pas la meme selon 
que le vainqueur s'appelle Siemens 
ouGE... — P. Po. 




Patrick Kron, PDG d'Alstom. Photo Alstom 
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Alstom adosse a un 
frangais : possible ? 



A dosser Alstom a un groupe frangais fait evidemment partie des 
scenarios qui ont ete etudies - au moins par le gouvernement. 
Une piste a l'etude, mais non confirmee, serait de constituer un 
consortium associant l'equipementier frangais a Safran, ainsi qu'au bri- 
tannique Rolls-Royce (« Les Echos » du 29 avril 2014). En France, un 
schema associant EDF ou Areva ne parait pas a l'ordre du jour : EDF, qui est 
fournisseur d'electricite mais qui est aussi architecte-ensemblier de cen- 
trales electriques, ne souhaite pas realiser d'integration verticale de ses 
activites. Quant au groupe nucleaire public Areva, convalescent depuis 
l'accident nucleaire de Fukushima, il n'aurait probablement pas les 
moyens financiers de se developper en meme temps qu'Alstom. Le nom de 
Schneider Electric a egalement ete cite, sans suite jusqu'ici. Reste une par- 
ticipation financiere. Le gouvernement a dementi envisager une cession 
de parts d'EDF pour financer le developpement d'Alstom. — V. L. B. 
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Peut-onbloquer 
l'operation ? 



Iyaun decret que mon gouverne- 
ment avait pris qui permet a 
l'Etat de bloquer une operation de 
rachat lorsqu'ily a des interets strate- 
giques en cause, et ily en a », a indi- 
que hier l'ancien Premier ministre 
Frangois Fillon. Le decret « anti- 
OPA » en question a ete publie fin 
2005, apres la tentative avortee de 
rachat de Danone par l'americain 
Pepsi. II permet en theorie a l'Etat de 
bloquer toute operation menee par 
un investisseur etranger sur une 



entreprise intervenant dans un sec- 
teur « strategique ». Le decret en 
definit une dizaine, mais de fagon 
assez restrictive : defense, securite 
privee, biotechniologies, produc- 
tion d'antidotes, interception de 
communications, securite infor- 
matique et cryptologie, jeux 
d'argent, « technologies duales » 
pouvant etre utilisees a des fins civi- 
les et militaires. Reste a savoir si Als- 
tom entre dans Tune de ces catego- 
ries.— E.C. 
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Le marche de rimmobilier 
de luxe repart en fleche 



IMMOBILIER 



Apres une baisse du 
marche haut de 
gamme Tan dernier, 
le nombre de transac- 
tions est reparti en 
fleche. 

Les prix restent 
stables, selon Daniel 
Feau. 

Myriam Chauvot 

mchauvot@lesechos.fr 

La France avait ete Tan dernier l'un 
des deux seuls pays, avec Hong 
Kong, ou l'immobilier de luxe s'etait 
tres mal porte en volume, avec une 
baisse de 30 % du nombre de ventes 
a Paris pour les biens superieurs a 
2 millions d'euros, selon Christie's 
International Real Estate. Paris 
avait meme ete la seule place au 
monde ou les prix avaient devisse 
(-10 % en 2013), alors qu'ils affi- 
chaient partout ailleurs une sante 
insolente. Le meme bilan navre de 
l'annee ecoulee avait ete fait en jan- 
vier par tous les acteurs du haut de 
gamme dans l'Hexagone. 
Selon Daniel Feau, la tendance 




Cet hotel particulier face a la tour Eiffel a ete vendu en trois 
semaines par Daniel Feau pour 40 millions d'euros. Photo Daniel Feau 



s'est neanmoins inversee. Le reseau 
en veut pour preuve 1'evolution de 
son chiffre d'affaires au premier tri- 
mestre2014 :+16 %etmeme+106 % 
sur le seul mois de mars 2014 avec 
une poursuite du rebond en avril. 
« Cette forte hausse du chiffre d'affai- 
res est liee a la progression du nombre 
de ventes, notamment pour les biens 
d'une valeur superieure a 2 millions 
d'euros, et non pas a I 'augmentation 
des prix. Ceux-ci ne baissent plus sur 



le haut de gamme, mais ne remontent 
pas encore, commente Daniel Feau. 
Cette croissance forte du nombre de 
ventes de nos agences est notamment 
consecutive au retour d'acquereurs 
etrangers qui renongaient a leur 
acquisition depuis deux ans et que 
nous voyons aujourd'hui revenir, 
principalementparce qu'ils sont atti- 
res par la baisse des prix. » Ces 
acquereurs etrangers ont aussi fina- 
lement integre qu'ils n'etaient 



concernes qu'a la marge par 1'evolu- 
tion de la fiscalite frangaise. 

« Fenetre de tir » 

Les acquereurs nationaux, quant a 
eux, reviennent sur le marche pari- 
sien. « II n'a pas offert depuis long- 
temps la combinaison d'une offre 
aussi abondante a des prix ayantfor- 
tement baisse, tout cela dans un 
contexte de taux d'interet tresfaible, 
estime Daniel Feau. II y a probable- 
ment la une "fenetre de tir" que cer- 
tains neveulentpas manquer. » 

En 2013, la forte baisse de 10 % 
dans le haut de gamme avait 
contraste avec celle, beaucoup plus 
moderee, du prix de vente moyen a 
Paris : la baisse avait ete de moins de 
2 % d'apres les notaires, avec un 
montant moyen de transaction de 
420.000 euros. 

Le contraste est toujours vrai, 
mais dans l'autre sens, puisque 
actuellement, les promoteurs esti- 
ment le marche des logements 
neufs de plus en plus deprime (selon 
l'enquete de conjoncture du minis- 
tere en avril). Mais « dans le monde, 
le marche immobilier de luxe evolue 
parallelement auxvolumes des ventes 
d'art, et non au volume de ventes de 
logements », rappelle, en guise de 
conclusion, l'etude de Christie's 
International Real Estate. ■ 



Logement : la construction neuve 
poursuit sa chute 



IMMOBILIER 



Le marche s'enfonce 
sous les 300.000 mises 
en chantier annuelles. 

Les octrois de permis 
de construire ont 
encore chute de 25%. 



La promesse de Segolene Royal de 
creer 100.000 emplois en trois ans 
en s'appuyant sur le BTP et la reno- 
vation energetique des logements 
va vite se heurter au principe de rea- 
lite. Car, selon les dernieres statisti- 
ques ministerielles, la chute des 
octrois de permis de construire et 
des mises en chantier de logements 
neufs continue de s'accelerer. 

Sur le premier trimestre, les per- 
mis de construire ont recule de 25 % 
par rapport a la meme epoque l'an 
dernier (portant le recul sur douze 
mois cumules a 20 %) et les mises en 
chantier dans le neuf ont, elles, 
baisse de 11 % (- 3 % sur douze mois 
cumules). Pour les maisons (de 
constructeurs comme de promo- 
teurs), le marasme continue, avec 
des permis de construire en chute 
de 41 %, alors que ceux pour des 
appartements se replient de 9,5 %. 



Les logements collectifs voient leurs 
mises en chantier reculer de 15 % au 
premier trimestre contre - 13 % pour 
les logements individuels. Au final, 
sur les douze derniers mois, 322.300 
logements ont ete mis en chantier 
(- 4 %) dont 286.671 logements 
neufs, le reste consistent en des tra- 
vaux sur existant. On s'enfonce cha- 
que mois un peu plus sous la barre 
des 300.000 logements neufs 
annuels construits que la federation 
des promoteurs qualifiait encore 
l'an dernier de « ligne Maginot ». 

Pour la suite, cela ne va pas s'ame- 
liorer. « En avril 2014, les promo- 
teurs immobiliers sont plus nom- 
breux a indiquer une baisse de la 
demande de logements neufs etpre- 
voient un repli des mises en chantier 
de logements destines a la vente pour 
les trois prochains mois, note 
l'enquete trimestrielle de conjonc- 
ture du ministere parue lundi. A 
I'inverse, les mises en chantier de 
logements destines a la location 
s'amelioreraient. » 

Explosion des residences 

Pour le moment, les statistiques 
montrent surtout une explosion 
des residences de services (etu- 
diants, seniors, tourisme...) au pre- 
mier trimestre. Mais ce type 
d'investissement locatif defiscalise 



pourrait n'etre qu'un report d'inves- 
tisseurs se detournant du locatif 
Duflot. Une chose est sure, il vau- 
drait mieux que le locatif neuf attire 
les particuliers, parce que rares 
sont les investisseurs institution- 
nels qui en veulent. Pour preuve, 
Fonciere des Regions (FDR) semble 
vouloir orienter en priorite ses 
investissements dans le residentiel 
en Allemagne, au rendement loca- 
tif meilleur qu'en France oil l'immo- 
bilier est plus cher. Elle a extrait de 
sa filiale Fonciere des Logements 
pour 2,4 milliards d'euros de resi- 
dentiel allemand pour le remonter 
dans un vehicule detenu en direct et 
non cote. 

Pour le president de la federa- 
tion des promoteurs, Frangois 
Payelle, « il est urgent de baisser les 
couts supportespar la construction 
(normes diverses, RT 2012, etc.), 
d'inverser la fiscalite sur les terrains 
constructibles pour inciter a leur 
vente rapide, de stabiliser le regime 
locatif Duflot - on sent monter des 
velleites de modification - et de sou- 
tenir Vaccession a la propriete, 
notamment en restaurant le pass 
Fonder ». Dans une recente etude, 
la fondation socialiste Terra Nova, 
elle, propose d'obliger l'acheteur 
d'un terrain constructible a cons- 
truire dans un delai de cinq ans. 



Sachant que la penurie d'offre de 
logements est entretenue par la 
reticence des elus locaux a cons- 
truire, Terra Nova preconise aussi 
l'intervention de l'Etat dans l'elabo- 
ration des plans locaux d'urba- 
nisme et un pouvoir de sanction 
financiere en cas de non-respect de 
ce dernier. En semblant oublier 
une evidence : les gouvernements 
successifs se sont toujours casses 
les dents sur les deputes, qui sont 
souvent maires et bloquent les tex- 
tes limitant leur pouvoir d'elus 
locaux. — M. C. 



Barrages : un 
controle public 
seramaintenu 



ENERGIE 



Segolene Royal a 
annonce que le 
renouvellement des 
concessions hydrau- 
lique passerait par 
la creation de SEM. 



Piquee au vif, Segolene Royal 
n'a pas tarde a riposter. La 
ministre de l'Energie, et 
ancienne proche de Delphine 
Batho, a annonce hier qu'elle 
s'opposait a une « mise en 
concurrence pure et simple » des 
concessions hydrauliques, et 
qu'elle proposait de creer des 
societes d'economie mixte 
(SEM), a majorite publique, 
pour gerer les barrages en 
France. Une reponse directe a 
l'ex-ministre de l'energie qui, 
dans une tribune publiee lundi 
dans nos colonnes, denongait 
avec force la privatisation de 
« l'energie made in France », 
« sans reelle discussion », alors 
que l'hydroelectricite est « un 
tresor national fondamental 
pour reussir la transition energe- 
tique ». 

Atermoiements 

Le principe d'une mise en 
concurrence des barrages avait 
ete acte par le gouvernement en 
septembre dernier, apres un 
refere de la Cour des comptes, 
alors que 25 % des concessions 
hydrauliques doivent etre 
renouvelees avant 2023. Recla- 
med depuis plusieurs annees 
par Bruxelles (et par les produc- 
teurs alternatifs d'electricite), 
cette mise en concurrence fait 
l'objet de nombreux atermoie- 




PART DES CONCESSIONS 
HYDRAULIQUES 

Un quart des concessions 
hydrauliques doivent etre 
renouvelees avant 2023. 



ments, tant les reticences sont 
elevees. EDF opere aujourd'hui 
80 % des concessions de l'Hexa- 
gone, et GDF Suez 15 %. 

Dans son communique, 
Segolene Royal precise qu'elle 
« considere que la mise en 
concurrence pure et simple pre- 
sente des risques pour Vinteret 
general de lagestion de la res- 
source en eau, de I'equilibre eco- 
logique des vallees et des condi- 
tions de distribution de 
I'electricite », et qu'« ilfautgar- 
der un controle public ». La solu- 
tion des SEM qu'elle preconise 
est deja utilisee par la Compa- 
gnie Nationale du Rhone, dete- 
nue a 50,1 % par la CDC et des 
collectivites locales et a 49,9 % 
par GDF Suez. 

Vive opposition 

Ce schema des SEM est en rea- 
lite a l'etude depuis plusieurs 
mois. Selon nos informations, il 
ne concernera toutefois pas 
toutes les concessions a renou- 
veler, mais seulement celles 
depassant un seuil qui reste a 
definir, entre 600 et 
1.000 megawatts. Le gouverne- 
ment devrait en laisser l'appre- 
ciation aux parlementaires, 
pour leur menager un espace 
politique. Cette solution fait 
toutefois l'objet d'une vive oppo- 
sition des syndicats d'EDF. 

La ministre precise aussi 
dans son communique que ses 
propositions devraient se 
retrouver « dans le projet de loi 
pour la transition energetique », 
repoussant ainsi, une fois 
encore, le calendrier de la mise 
en concurrence. Dans sa 
reponse a la Cour des comptes a 
l'automne dernier, le gouverne- 
ment avait indique que les pre- 
mieres mises en concurrence 
debuteraient au premier 
semestre cette annee. Compte 
tenu du calendrier d'examen du 
projet de loi, cela est de facto 
repousse a 2015. Le gouverne- 
ment devra en outre s'assurer 
que le schema des societes 
d'economie mixte sera valide 
par Bruxelles. Des contacts ont 
ete pris. — V. L. B. et A. F. 



Imerys : amelioration de I'activite 
et des resultats au 1 er trimestre 2014 

« Au cours du premier trimestre de l'annee 2014, le chiffre d'affaires de chacune 
de nos branches d'activite s'inscrit en hausse a donnees comparables ; le resultat 
courant net consolide est egalement en progression. Les nouvelles capacites de 
production destinees a servir des marches porteurs, tels que celui des proppants, 
montent en charge et commencent deja a contribuer aux volumes du Groupe. Imerys 
est bien positionne pour continuer de beneficier du dynamisme de la demande aux 
Etats-Unis et, si elle se confirme, de la reprise economique en Europe. » 

Gilles MICHEL, President-Directeur General 



Creation du leader 
mondial d'annonces 
immobilieres 

IMMOBILIER — La societe Suisse 
EdenHome et la societe austra- 
lienne ListGlobally ont fusionne 
pour creer le leader mondial de 
la diffusion d'annonces immo- 
bilieres qui prend le nom de 
« ListGlobally ». Le nouvel 
ensemble compte 102 portails 
Internet dont Seloger.com en 
France, ciblant 140 millions de 
personnes avec des annonces 
traduites en 9 langues, dont le 
chinois. 




enbref 



Le Qatar se renforce 
dans la Societe 
Fonciere Lyonnaise 

IMMOBILIER — Credit Agricole 
CIB avait cede mi-avril 8,5 % de la 
Societe Fonciere Lyonnaise (SFL) 
au fonds Qatari DIC Holdings. 
C'est au tour d'Unibail-Rodamco 
d'annoncer avoir vendu sa parti- 
cipation de 7,25 % dans SFL a 
Qatar Holdings LLC, pour un 
montant de 136,9 millions 
d'euros, soit 40,60 euros par 
action. Les actions sont cedees 
dividende detache. La transac- 
tion sera effective le 5 mai. 



904 M€ 13% 



CHIFFRE D'AFFAIRES 

en hausse de + 5 % 
a perimetre et changes 
comparables : demarrage 
de nouvelles capacites 
de production et reprise 
de certains marches. 



MARGE 

OPERATIONNELLE 

soit une progression 
de 0,4 point : amelioration 
des volumes et bonne 
tenue du prix/mix 
de produits. 



74 M€ 

RESULTAT 
COURANT NET 

en augmentation 

de + 1,7%. Le resultat 

net s'eleve a 78 M€. 



PROCHAIN RENDEZ-VOUS 
Resultats du 1 er semestre : 
mercredi 30 juillet 2014. 
Retrouvez le communique 
« Resultats du 1 er trimestre 201 4 » 
au 01 49 55 66 55 ; 
actionnaires@imerys.com ; 
ISIN : FR0000120859-NK; 
Reuters: IMTP.PA; 
Bloomberg: NK.FP 



Imerys valorise une gamme unique de mineraux 

Leader mondial des specialites minerales pour I'industrie, 
avec un chiffre d'affaires de 3,7 Mds€ en 2013 et 15800 
collaborateurs dans 50 pays, Imerys valorise une gamme 
unique de mineraux pour apporter des fonctionnalites 
essentielles aux produits et precedes de production de 
ses clients dans les biens de consommation, I'equipement 
industriel ou la construction. 

www.imerys.com 
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L'horizon s'obscurcit pour 
les ports du nord de l'Europe 

• La tendance baissiere se confirme a Rotterdam. 

• Le premier port europeen est touche par l'alliance des grands armateurs. 



Le trafic du port del' Rotterdam 
- lit X 




Cumul des transbordements, en millions de tonnes, Evolution 
au 1 er trimestre 2014 sur un an 
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Didier Burg 

— Correspondant a Amsterdam 

Avis de gros temps a l'horizon sur le 
secteur portuaire au nord de 
l'Europe. Dans la foulee de la publi- 
cation de faibles resultats trimes- 
triel, les dirigeants du port de Rot- 
terdam s'inquietent. Pessimistes, ils 
voient les consequences du retour- 
nement de la conjoncture ces der- 
nieres annees fortement impacter 
l'ensemble de la branche. 

Selon Allard Castelein, directeur 
general de la societe d'exploitation 
du premier port europeen, le plus 
preoccupant vient « des surcapaci- 
tes de raff in age en Europe, de 
I 'absence d'investissements substan- 
tiels dans le secteur chimiqueface a 
I'arrivee prochaine du gaz de schiste 
americain et des economies d'echelle 
dans la branche du transport mari- 
time conteneurise ». Loin d'avoir 
anticipe ces risques, les ports depuis 
Le Havre jusqu'a Hambourg se sont, 
au contraire, livres a une fuite en 
avant en poursuivant leurs investis- 
sements massifs. « Les capacites de 
tous les terminaux des ports 
d'Europe du Nord n'ont cesse d'aug- 
menter malgre le ralentissement eco- 



nomique », constate le dirigeant, lui- 
meme aux prises avec des travaux 
d'agrandissementpharaoniques du 
port de Rotterdam avec « Maas- 
vlakte 2 ». Ces installations flam- 
bant neuves visent a capter la niche 
du transport conteneurise promise 
jusqu'a present a une forte crois- 
sance. Seulement, la crise a pousse 
les grands armateurs mondiaux a 
revoir leur modele economique. La 
mise en service de porte-conte- 
neurs plus gros afin de reduire les 



couts de transport affecte directe- 
ment le trafic dans les ports. 

Baisse des transbordements 

Mais pour Rotterdam, le gros coup 
dur vient de l'accord signe par le trio 
des armateurs mondiaux Maersk, 
MSC et CMA CGM. Recadrant leurs 
liaisons maritimes conteneurisees 
entre l'Europe et l'Extreme-Orient, 
ces armateurs ont reduit de moitie 
leurs escales dans le port neerlan- 
dais. Avec seulement quatre 



liaisons hebdomadaires mises en 
place par cette alliance, Rotterdam 
est desormais desservi au meme 
rythme que son rival d'Anvers et est 
meme depasse par Le Havre (lire ci- 
dessous). 

De quoi accentuer la tendance 
baissiere du trafic observee a Rot- 
terdam depuis mi-2013 et confir- 
mee au premier trimestre ou les 
transbordements de marchandises 
ont globalement legerement baisse, 
deO,2%.B 



Le Havre accompagne la course 
au gigantisme des porte-conteneurs 



Le port normand, qui a 
accueilli recemment le plus 
grand porte-conteneurs du 
monde, a vu les escales de 
ces geants des mers multi- 
plies par trois en trois ans. 

Dominique Aubin 

— Correspondant au Havre 

Haut comme un immeuble de 
quinze etages et grand comme 
quatre terrains de football, le 



« Magleby Maersk », le plus grand 
porte-conteneurs au monde, a fait 
recemment escale au Havre, en pro- 
venance de Rotterdam et a destina- 
tion de l'Extreme-Orient, via Tanger 
et le canal de Suez. Ce navire hors 
normes, qui incarne la course au 
gigantisme a laquelle se livrent les 
armateurs de porte-conteneurs, est 
affecte a la ligne AE10 de Maersk, 
qui dessert huit ports asiatiques et 
six ports europeens. Si le port nor- 
mand n'est pas inclus dans ce ser- 



c«^r rifled 



APPEL A CANDIDATURES ADMINISTRATEURS 

EOVI-MCD MUTUELLE 



En application des articles 26, 27, 28, 29, 30 et 31 des Statuts et des articles 11, 12, 14, 15 du Reglement Interieur, 
un appel a candidatures aupres de l'ensemble des chefs de famille est adresse via un Journal d'annonces legales 
national pour 1' election des administrateurs d'Eovi-Mcd mutuelle. 

CONSEIL D'ADMINISTRATION EOVI-MCD MUTUELLE - APPEL A CANDIDATURES 

« Cher adherent, chere adherente, 

L'Assemblee Generale d'Eovi-Mcd mutuelle est appelee le 28 juin 2014 a proceder, conformement aux statuts, 
a l'election d' administrateurs de son Conseil d' administration. 

Conformement aux statuts d'Eovi-Mcd mutuelle, nous vous precisons que, pour etre candidat au poste d'administrateur, 
vous devez : 

- etre age(e), a la date de l'election de 18 ans revolus, 

- etre membre participant et a jour de vos cotisations, 

- ne pas avoir exerce de fonction de salarie au sein d'Eovi-Mcd mutuelle au cours des 3 dernieres annees precedent 
l'election, 

- n'avoir fait l'objet d'aucune condamnation dans les conditions enumerees a l'article L. 114-21du Code de la mutualite. 
Attention : votre candidature est a adresser, imperativement par lettrefs) recommandee(s) avec accuse de reception. 
a l'adresse suivante et avant le mercredi 28 mai 2014 minuit, cachet de la poste faisant foi (toute candidature sur lettre 
simple ne sera pas prise en compte. Sur demande un formulaire de candidature vous sera adresse) : Eovi-Mcd mutuelle, 
Secretariat general/Elections des administrateurs 2014, 44, rue Copernic 75116 Paris. 

Vous pouvez egalement candidater a un poste au sein du bureau d'Eovi-Mcd mutuelle. En ce cas, votre acte de 
candidature a un poste du Bureau, par lettre recommandee avec accuse de reception, devra obligatoirement contenir un 
curriculum vitae resumant votre carriere professionnelle, votre formation, indiquant votre situation familiale et vos 
divers engagements notamment mutualistes. 

Conformement a l'article L. 114-23 du code de la mutualite, relatifs aux incompatibilites liees au cumul des mandats, 
une meme personne ne peut appartenir a plus de cinq conseils d' administrations de mutuelles, unions et federations. 
Ne sont pas pris en compte ceux detenus dans les mutuelles ou unions crees en application des articles L. 111-3 
etL. 111-4. 

A cet effet, nous vous remercions, de nous preciser l'ensemble de vos mandats lors du depot de votre candidature. 
Nous vous remercions de votre participation et vous prions de croire a nos meilleurs sentiments mutualistes. 

Maurice RONAT, 
President d'Eovi-Mcd mutuelle 



vice, il recevra toutefois occasion- 
nellement ce navire a la faveur de 
« reamenagements d'escales », les 
dirigeants de Maersk expliquant ne 
pas avoir encore les volumes suffi- 
sants pour justifier une escale regu- 
liere au Havre. Mais, pour les diri- 
geants d'Haropa, qui regroupe les 
ports du Havre, de Rouen et de 
Paris, cette escale illustre le fait que 
leur etablissement est l'un des rares 
en Europe a pouvoir accueillir un tel 
navire a pleine charge, c'est-a-dire 
avec son tirant d'eau maximum de 
16 metres, quelle que soit la maree. 

Espoirs sur le reseau P3 

Les porte-conteneurs de la genera- 
tion precedente, comme le « Emma 
Maersk », sont devenus des fami- 
liers du port normand. Tout comme 
ceux de la serie des explorateurs 
(« Marco-Polo »...) de la compagnie 
franchise CMA CGM. En 2013, 
Le Havre a enregistre au total 
308 escales de porte-conteneurs 
geants de plus de 10.000 boites, con- 
tre tout juste la centaine en 2010. 
Dans un avenir proche, les diri- 
geants du port fondent de gros 
espoirs sur le reseau P3 cree par 
Maersk, MSC et CMA CGM, afin de 
mettre en commun une partie de 
leurs moyens. Le Havre a ete retenu 
pour cinq services hebdomadaires 
entre l'Europe et l'Asie au sein de ce 
regroupement, qui attend l'aval des 
autorites de la concurrence en 
Europe et en Chine. « Nousfaisons 
mieux que Rotterdam qui n'en a 
obtenu que quatre », se felicite Herve 
Cornede, directeur commercial 
d'Haropa. Afin d'absorber la crois- 
sance attendue et fluidifier ses ins- 
tallations parfois engorgees, 
Le Havre va mettre en service fin 
2014 un terminal multimodal 
equipe de dix voies ferrees et d'un 
quai fluvial. L'objectif est de valori- 
ser la voie d'eau et le chemin de fer 
qui n'acheminent que 15 % des con- 
teneurs manutentionnes sur le port. 
Grace a cet equipement a 95 mil- 
lions d'euros la proportion devrait 
monter a 25 % et se rapprocher des 
standards de l'Europe du Nord, pro- 
ches de 50 %. ■ 



Fiat prepare une 
nouvelle relance 
d'AlfaRomeo 



AUTOMOBILE 

Le nouveau plan de 
Fiat Chrysler vise a 
renforcer la visibilite 
d'Alfa Romeo, sur les 
modeles de Maserati 
et Ferrari. 



Pierre de Gasquet 

pdegasquet@lesechos.fr 
— Correspondant a Rome 

Rien d'officiel encore, mais le 
marche croit deja a la scission 
de la marque du « biscione », le 
serpent a tete de dragon. A quel- 
ques jours de la presentation a 
Detroit du premier plan strate- 
gique du groupe Fiat Chrysler, 
pour la periode 2014-2018, les 
premieres indiscretions poin- 
tent sur une relance vigoureuse 
d'Alfa Romeo, le constructeur 
sportif milanais dont les ventes 
chutent depuis trois ans. Le 
cours de Fiat, qui a repris la cele- 
bre marque en 1986, a grimpe 
hier de pres de 3 % a revocation 
d'un plan de relance d'Alfa 
Romeo, visant a lui donner plus 
d'autonomie, sur le modele de 
Ferrari et de Maserati. 

Selon les informations de la 
revue americaine « Automotive 
News », le patron de Fiat Chrys- 
ler, Sergio Marchionne, devrait 
annoncer la scission d'Alfa 
Romeo au sein d'une societe 
separee. « Marchionne doit ren- 
dre transparent le compte deper- 
tes et profits d'Alfa Romeo pour 
rendre credible cette nouvelle 
tentative de relance », a confie 
une source proche du dossier a 
« Automotive News ». A ce jour, 
Fiat n'a jamais publie les resul- 
tats financiers de la marque du 
serpent jusqu'ici logee sous 
l'ombrelle de Fiat Group Auto- 



mobiles, au meme titre que Fiat, 
Lancia ou Abarth. Contraire- 
ment a Ferrari et Maserati, qui 
ont contribue a hauteur de 
470 millions d'euros au resultat 
consolide de Fiat en 2013 
(2,97 milliards d'euros), Alfa 
Romeo a vu ses ventes chuter de 
56 % (a 74.000 unites) en 2013, 
son plus bas niveau depuis la fin 
des annees 1960. Selon les ana- 
lystes, Fiat Chrysler devra inves- 
tir au moins 5 milliards d'euros 
pour une relance credible d'Alfa 
Romeo. Sergio Marchionne lui- 
meme avait parle de 9 milliards 
enjanvier. 

Rivaliser avec BMW 
ou Mercedes 

« La relance d'Alfa Romeo a cer- 
tes du sens, mais cela a aussi un 
cout », souligne-t-on au siege de 
Fiat, ou on se refuse a toute anti- 
cipation. Selon la presse alle- 
mande, le groupe italien serait 
pret a lancer 7 nouveaux mode- 
les d'ici a 2018 en vue de multi- 
plier par cinq les ventes 
(500.000 unites environ). Alfa 
Romeo aurait deja dans ses 
tiroirs plusieurs modeles avec 
propulsion arriere ou 4 roues 
motrices pour 2016 et 2017, en 
vue de rivaliser avec BMW ou 
Mercedes. Le plan vise a s'inspi- 
rer du « modele » Maserati, qui 
a reussi a tripler son chiffre 
d'affaires en 2013 (a 1,55 milliard 
d'euros) en renouant avec les 
benefices, grace au succes de la 
Quattroporte et de la Ghibli. 

En cas de confirmation, ce 
sera le quatrieme plan de 
relance d'Alfa Romeo depuis 
2004. Certains analystes 
n'excluent pas que la scission 
vise a mieux preparer la cession 
eventuelle d'Alfa Romeo a 
Volkswagen, meme si Sergio 
Marchionne l'a toujours exclue 
jusqu'ici. ■ 




Selon les analystes, Fiat Chrysler devra investir 

au moins 5 milliards d'euros pour une relance credible 

d'Alfa Romeo. Photo Akio Kon/Bloomberg 
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Une meteo favorable et des signes de 
reprise tirent Tactivite de Saint-Gobain 

HABITAT — Le frangais Saint-Gobain, leader mondial sur les 
metiers de l'habitat, a confirme au premier trimestre l'amelio- 
ration amorcee l'an dernier, avec des ventes en hausse de 2,6 %. 
Le chiffre d'affaires du groupe a atteint 9,9 milliards d'euros, 
grace notamment a une meteo plus favorable en Europe et une 
activite tiree par la croissance au Royaume-Uni et en Allema- 
gne, a-t-il precise dans un communique. En France, le chiffre 
d'affaires, en hausse de 2,8 %, a beneficie d'une meilleure per- 
formance de la renovation et de bonnes conditions climatiques, 
mais est reste affecte par la contraction du marche de la cons- 
truction neuve, indique le groupe. 

Volkswagen : resultat d'exploitation en 
hausse de 22 % au premier trimestre 

AUTOMOBILE — Le constructeur automobile allemand Volks- 
wagen a publie hier un benefice d'exploitation en hausse de 
22 % au premier trimestre, a 2,85 milliards d'euros. Les livrai- 
sons d'Audi et de Porsche, en croissance respective de 12 % et de 
pres de 5 % sur la periode, ont soutenu les comptes, tandis que la 
marque Volkswagen a vu ses ventes croitre de 3,9 %. Le groupe 
a confirme ses objectifs sur l'annee : son chiffre d'affaires pour- 
rait progresser ou baisser de 3 % compare a 2013, et sa marge 
operationnelle devrait s'etablir « entre 5,5 % et 6,5 % ». 
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Un nouveau patron a la tete de 
Sandro et Maje pour accelerer 



MODE 



Daniel Lalonde, 
un Canadien venu 
de chez Ralph Lauren 
et LVMH, prend 
la presidence. 

Le groupe, qui a 
enormement grossi, 
veut devenir un leader 
mondial. 

Dominique Chapuis 

dchapuis@lesechos.fr 

Sandro, Maje et Claudie Pierlot 
s'appretent a franchir un nouveau 
cap. Quasiment un an apres leur 
entree dans le giron du fonds KKR, 
ces marques de mode, regroupees 
au sein du groupe SMCP, 
accueillent un nouveau patron, 
Daniel Lalonde, un Canadien venu 
de chez Ralph Lauren et LVMH. Sa 
feuille de route : faire du groupe un 
leader mondial d'ici a cinq ans dans 
le luxe accessible, avec un prix 
moyen des collections de 200 euros. 

SMCP a connu une croissance 
fulgurante depuis 2007, avec la 
relance de Sandro. La taille du 
groupe a ete multiplied par 7 : il 
compte desormais 714 points de 
vente dans le monde, et emploie 
2.800 salaries. En 2013, son chiffre 



d'affaires a atteint 422 millions 
d'euros, enhaussede20,6 %(+3,8 % 
a perimetre comparable). L'Ebitda, 
publie ce jour, s'est etabli a 71 mil- 
lions, en hausse de 17 %, soit une 
marge a 16,9 %. « Nous visons d'ici 
cinq a six ans un milliard de chiffre 
d'affaires », precise le nouveau pre- 
sident aux« Echos ».Etcelapassera 
par la croissance externe. L'entre- 
prise est en quete d'acquisitions de 
griffes internationales. 

Objectif2017:60%des 
ventes a l'international 

Pour ecrire ce nouveau chapitre de 
son histoire, SMCP a lance une pro- 
fonde reorganisation, qui est 
d'abord passee par la nomination 
d'un president du directoire. « Nous 
avions besoin de quelqu'un qui nous 
amene a cette nouvelle etape, avec 
une vision globale et de long terme. 
Avoir un patron etranger est un beau 
message au vu de ces projets », indi- 
que Frederic Biousse. Ce dernier 
etait jusque-la codirigeant de 
SMCP, avec Elie Kouby, aux cotes 
des deux fondatrices Evelyne Che- 
trite et Judith Milgrom. A l'origine 
du groupe, avec les deux creatrices, 
ils vont rester membres du direc- 
toire, comme conseillers du nou- 
veau president. Cette refonte 
s'accompagne du recrutement en 
cours de directeurs generaux pour 
chacune des marques, jusque-la 
gerees par ce quatuor. La strategic 




Daniel Lalonde a desormais 
les renes en main pour piloter 
la strategic d'expansion. 

Photo Jin Lee/Bloomberg News 

de positionnement des griffes a ete 
confiee en mars a Fabio Mancone, 
venu de chez Armani. 

Avec cette nouvelle equipe, 
Daniel Lalonde a desormais seul en 
main les renes pour piloter la strate- 



gic d'expansion mondiale :65 %des 
ventes sont encore realisees en 
France, « qui reste un marche strate- 
gique ». Un magasin test vient d'etre 
ouvert pour Maje sur les Champs- 
Elysees. Mais sur les 110 ouvertures 
prevues en 2014, seules 21 sont pro- 
grammers dans l'Hexagone. « II ne 
s'agira pas d 'extension du reseau, 
mais de relocaliser des boutiques ou 
de les agrandir », note Frederic 
Biousse. 

Apres l'offensive reussie aux 
Etats-Unis en 2011, via les grands 
magasins, SMCP a entrepris d'y 
ouvrir des boutiques en propre. Le 
groupe en compte deja 110 a Los 
Angeles et San Francisco. Washing- 
ton va bientot suivre. L'Asie, ou les 
marques ont pris pied il y a un an, 
reste sa nouvelle frontier e. SMCP 
vient de racheter son partenaire a 
Hong Kong, avec l'objectif d'accele- 
rer en Chine continentale. De son 
cote, l'Europe (+ 9,2 % de ventes) 
recele encore des poches de crois- 
sance, en Italie ou en Espagne. En 
2017, l'objectif est d'atteindre 60 % 
des ventes a l'international 

Sandro, Maje et Claudie Pierlot 
vont aussi etendre leur offre, vers 
les lunettes et les montres, notam- 
ment. Le marche de l'homme offre 
d'autres opportunites. Sandro 
Homme pese deja 30 % des ventes 
de la griffe. «Ilya beaucoup de tra- 
vail en perspective », souligne Frede- 
ric Biousse. ■ 



Les acheteurs d'oeuvres d'art 
se mettent a l'heure d'Internet 



MARCHE DE L'ART 

Selon un rapport 
realise pour l'assureur 
Hiscox, 40 % des 
collectionneurs 
ont deja acquis 
des pieces en ligne. 

II evalue le potentiel 
du marche a 2,7 mil- 
liards d'euros en 2018. 

Martine Robert 

mrobert@lesechos.fr 

Le deuxieme rapport sur le marche 
de l'art en ligne realise pour l'assu- 
reur Hiscox montre que les ache- 
teurs d'ceuvres font de plus en plus 
confiance aux plates-formes sur 
Internet. Le modele « click and 
buy » - ou l'ensemble de la transac- 
tion s'effectue en ligne, de la decou- 
verte de l'oeuvre a son paiement - 
devient monnaie courante : 40 % 
des 500 collectionneurs sondes (via 
les fichiers du cabinet d'etudes Art- 
Tactic, de Twitter et de Facebook) 
ont acquis des pieces par ce biais. La 
generation des « digital native » est 
logiquement la plus conquise : pres 
de 25 % des 20-30 ans ont achete 
ainsi leur premiere ceuvre. Pour 
autant 90 % des acheteurs sur Inter- 
net ont d'abord achete dans un 
reseau physique avant de se lancer 
sur la Toile. Mais, a l'experience, 
39 % des sondes estiment l'achat 
sur le Net moins intimidant qu'en 
galerie ou en maison de vente aux 
encheres. 

Les reproductions a tirage limite 
s'averent les acquisitions les plus 
prisees sur la Toile. Le niveau de 
prix auquel les nouveaux acheteurs 
entrent sur le marche reste bas 
(moins de 1.000 euros depenses 
pour 42 % d'entre eux). Cependant, 
pres de la moitie des habitues des 
achats en ligne se disent prets a 
debourser 5.000 euros ou plus. 
Pour un niveau de satisfaction 
eleve, puisque 65 % sont extreme- 
ment ou tres satisfaits de leurs 
emplettes sur la Toile, contre seule- 



Un marche en hausse fonde sur de petits prix 

«Combien avez-vous depense en ligne en objets d'art 
et de collection jusqu'a maintenant, en moyenne ?» 



che de l'art frangais est a la pointe de 
la vente d'art en ligne, avec plusieurs 
acteurs de qualite et des investisseurs 
reconnus. » 



Moins de 1.200 euros 
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Plus de 
60.000 
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21% 



De 30.000 
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Marche total 

1,13 

milliards d'euros 
en 2013 

Prevision 

2,7 

en 2018 



7% 



37% 



L'an dernier, Amazon Art a fait 
son entree sur le marche 
et eBay projetterait de lancer 
un projet concurrent. 



Sanction en vue 
pour lePSG sur 
son financement 



SPORT 



Le club de football 
serait sanctionne au 
titre du non-respect 
du « fair-play finan- 
cier ». 



Christophe Palierse 

cpalierse@lesechos.fr 

En depit des delegations, le 
Paris Saint-Germain (PSG) ne 
respecterait done pas le « fair- 
play financier » de l'UEFA, 
l'organisation gouvernant le 
football continental que preside 
le legendaire Michel Platini. 
Comme l'avaient deja indique 
« Les Echos » (nos editions du 
2 avril), le PSG s'achemine bel et 
bien vers une sanction au regard 
des regies de ce dispositif visant 
a endiguer le deficit - chronique 
et abyssal - du football profes- 
sional europeen. L'issue de ce 
debat, qui remonte a la conclu- 
sion du « contrat image » a 150- 
200 millions d'euros par saison 
signe par l'Autorite du tourisme 
du Qatar (QTA), n'est plus 
qu'une question de jour. 

Apres des mois d'instruction, 
le comite ad hoc de l'UEFA en 
charge de l'application de son 
« fair-play financier » se reunit 
en effet le l er mai a Nyon, siege de 
l'union du football europeen, 
pour arreter ses decisions. Cel- 
les-ci « seront communiquees 
ulterieurement, a une date qui n'a 
pas encore etefixee », preci- 
sait-on hier a l'UEFA. Selon les 
medias britanniques, « moins » 
d'une vingtaine de clubs se ver- 
raient infliger une sanction dont 



3,5 



MILLIONS D'EUROS 

La perte nette du PSG a 
Tissue de la saison 2012-2013 
pour un total de revenus 
- hors transferts - 
avoisinant 400 millions. 



Manchester City, propriete 
d Abu Dhabi et finance a grands 
frais, et... le PSG. De son cote, 
« LeParisien »-« Aujourd'huien 
France » indiquait hier que le 
PSG a « scelle avec I'instance de 
controle le principe d'une 
amende de plusieurs dizaines de 
millions d'euros ». Cette sanc- 
tion serait assortie d'objectifs 
financiers a respecter d'ici a un 
an, ajoutait notre confrere. 

Valeur disproportionnee 

En substance, le PSG, dont les 
comptes sont quasiment a 
l'equilibre (- 3,5 millions d'euros 
de deficit net pour pres de 
400 millions de revenus - hors 
transferts - en 2012-2013, der- 
niere saison pour laquelle les 
comptes sont disponibles), 
serait amene a revoir la nature 
de ses financements et/ou a les 
« recalibrer ». Le contrat conclu 
avec QTA pourrait etre con- 
cerns Representant la moitie de 
ses revenus, celui-ci avait en 
effet ete denonce par des clubs 
estimant que le Qatar est deja 
« partie liee » au PSG, mais aussi 
de sa valeur, jugee dispropor- 
tionnee, par rapport a la realite 
du marche. 

Dans ce contexte, la strategic 
de deploiement d'une marque 
PSG - plutot haut de gamme - a 
l'echelle planetaire prend 
encore plus d'importance. Sa 
montee en puissance est d'ores 
et deja tangible. Le club realise 
11 % de ses ventes de produits sur 
Internet a l'international, contre 
1 % lors de sa reprise par le fonds 
Qatar Sports Investments il y a 
trois ans. II les commercialise 
dans 75 pays etrangers contre 
une dizaine, le premier hors 
d'Europe etant... les Etats-Unis. 
Le PSG, qui realise 5 a 10 % de ses 
revenus avec les produits licen- 
ces, aura vendu 1,2 million de 
produits au cours de la saison 
2013-2014, a comparer a environ 
300.000 trois ans auparavant. 



Le PSG version qatarie 

sur lesechos.fr/dossier 




Chiffres convertis de la livre sterling 

ment 8 % qui se disent mecontents. 
Meme si ce marche virtuel inspire 
davantage confiance aujourd'hui, 
galeries et maisons de vente restent 
les valeurs sures, 56 % des sondes 
preferant toujours acheter dans un 
« lieu concret ». L'impossibilite 
d'inspecter l'objet demeure le prin- 
cipal obstacle a l'acte d'achat sur 
Internet pour 82 % des personnes 
interrogees. Un obstacle en partie 
leve grace a la mise a disposition 
d'informations tres detaillees : rap- 
ports d'etat de conservation, certifi- 
cats d'authenticite... 

Un avenir prometteur 

D'apres les etudes menees par Art- 
Tactic, Hiscox estime ce marche de 
l'art en ligne mondial a 1,57 milliard 
de dollars (1,13 milliard d'euros). Ce 
n'est encore que 2,4 % de la valeur 
estimee du marche de l'art, qui 
s'eleve a 65 milliards de dollars 
(plus de 47 milliards d'euros) selon 
la derniere etude d'Arts Economics 
pour la Tefaf. L'assureur evalue le 
potentiel de croissance des ventes 
en ligne a plus qu'un doublement 
d'ici a 2018, ou elles pourraient 



De 12.000 
-a 30.000 euros 
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atteindre 3,76 milliards de dollars 
(2,7 milliards d'euros) en 2018. Un 
avenir prometteur qui justifie les 
investissements menes par les pla- 
tes-formes de vente en ligne telles 
que Paddle8, Artspace, IstDibs, 
Expertissim et Artsper et par celles 
associant ventes hors ligne et en 
ligne comme Christie's et Sotheby's. 
« Le marche de l'art en ligne evolue 
rapidement parce que ses acteurs 
cherchent toujours la recette 
gagnante a meme de seduire tous les 
collectionneurs », remarque Robert 
Read, responsable du marche de 
l'art chez Hiscox. « Les galeries et 
maisons de vente mettent en avant la 
puissance de leur marque pour se 
developper aussi sur ce canal. Reste a 
voir avec quelle ampleur cela influera 
sur leurs activites », poursuit-il. 

Pour Jean-Baptiste Costa de 
Beauregard, expert marche « fine 
art » chez Hiscox France, « les pro- 
chaines annees verront s'operer une 
selection naturelle entre ces diffe- 
rents modeles. Les acteurs vont s'eta- 
blir comme references locales et 
mondiales et il est particulierement 
satisfaisant de constater que le mar- 




ACQUISITION STRATEGIQUE DE SILVER CARE EN ALLEMAGNE 
OBJECTIF DE CHIFFRE D'AFFAIRES 2014 RELEVE A 1 930 M€ 



Chiffre d'affairesTI 2014 en forte croissance 
de +11,3% a 428,1 M€ 

ORPEA realise une nouvelle fois un trimestre 
dynamique avec une progression soutenue de son 
chiffre d'affaires a +11,3%, soit un niveau superieur a 
la croissance annuelle initialement prevue avant les 
acquisitions (+10%). 



M Acquisition d'un reseau de grande qualite de pres de 
6 000 lits en Allemagne 

Cree en 2006, Silver Care dispose d'un reseau uniforme de 
maisons de retraite pour personnes agees dependantes, de 
61 etablissements, representant 5 963 lits, qui developpera 
un chiffre d'affaires d'environ 200 M€ en 2014. Silver Care 
dispose d'une excellente reputation, classe 1 er groupe de 
maisons de retraite en 2012, 2013 et 2014 pour sa qualite 
selon le systeme de notation national de reference. 

Objectif de chiffre d'affaires 2014 releve a 1 930 M€ 

Ainsi, pour la 2 6me fois depuis le debut de I'annee, ORPEA 
releve son objectif de chiffre d'affaires pour 2014 a 
1 930 M€, en croissance de 20% par rapport a 2013. 



« Apres I 'acquisition de Senevita en Suisse en mars dernier, 
I'acquisition de Silver Care en Allemagne concretise 
I' acceleration de la strategie d'expansion internationale 
d'ORPEA. Silver Care represente une opportunity unique de 
developpement dans le plus grand pays europeen et offre 
toutes les caracteristiques recherchees par ORPEA : 

• un groupe de grande qualite avec pres de 80% de 
chambres particulieres, soit un des ratios les plus eleves 
parmi les groupes allemands ; 

• une capacite de developpement forte grace a des equipes 
manageriales experimentees ; 

• une plateforme solide pour entrer dans un pays ou les 
besoins de creation d 'etablissements et de consolidation 
sont parmi les plus eleves en Europe ; 

• des criteres de rentabilite similaires a ceux d'ORPEA. 



Le groupe ORPEA dispose ainsi d'un reseau europeen de 
521 etablissements representant 51 259 lits, dont 38% a 
^international. » 



Compartiment A d'Euronext Paris, Membre de I'indice 
CAC Mid 60, MSCI Small Cap Europe et SBF 120 
Reuters : ORRPA - Bloomberg : ORP FP 



Retrouvez le communique dans son 
integralite surwww.orpea-corp.com 
depuis votre tablette ou mobile. 
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Altia : une ETI industrielle 
frangaise dans la tempete 

• Le repreneur de Caddie a cede son pole emboutissage avec difficulty. 

• Trois des cinq usines vendues sont deja en redressement judiciaire. 



SOUS-TRAITANCE 

Ingrid Feuerstein 

ifeuerstein@lesechos.fr 

Ce devait etre un exemple de conso- 
lidation dans la sous-traitance auto- 
mobile frangaise, un modele 
d'entreprise de taille intermediate 
(ETI) pour nos PME. Soutenu par 
Bpifrance et par le FMEA, le fonds 
de modernisation des equipemen- 
tiers automobiles, Altia a bati ces 
cinq dernieres annees une belle 
affaire de plus de 400 millions 
d'euros de chiffre d'affaires et de 
3.000 salaries, a coup d'acquisitions 
successives, dont la marque emble- 
matique Caddie (lire ci-dessous). 
Aujourd'hui, les difficultes eclatent 
au grand jour. L'element declen- 
cheur a ete la cession recente de 
l'une des cinq activites d'Altia, 
l'emboutissage, en grande difficulte. 
Un pole de cinq usines representant 
pres de 100 millions d'euros de chif- 
fre d'affaires et 720 salaries, fournis- 
seur de PSA mais aussi de Renault. 

Apres avoir cherche un repre- 
neur pendant plus d'un an, Altia 
s'est finalement resolu a ceder a un 
fonds, Transatlantic Industries, en 
introduisant une confusion sur 
l'identite du repreneur. Alors que la 
direction avait affirme aux syndi- 
cats que la societe americaine AIAC 
etait derriere cette reprise, les diri- 
geants d'AIAC, eux-memes, ont 
dementi. II s'avere en fait que Tran- 
satlantic Industries, rebaptise par 
les salaries « Titanic Industries », 
n'a pas les reins assez solides pour 
poursuivre l'activite de ces usines. 

Ce processus chaotique a about! a 
la mise en redressement judiciaire, 
lundi, de trois des cinq usines du 
perimetre, a peine deux semaines 
apres la cession ! Signe de l'inquie- 
tude des pouvoirs publics, les syndi- 
cats d'Altia etaient regus hier au 



Les chiffres clefs d'Altia 

Les resultats, en millions d'euros 
(en 2014, l'emboutissage sort du perimetre) 



L'endettement financier net 

En millions d'euros 
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Ministere du redressement produc- 
tif, aux cotes de Renault et PSA. 

Cet episode est revelateur des dif- 
ficultes grandissantes d'Altia. Selon 
plusieurs sources, la societe suscite 
de plus en plus de defiance de la part 
de ses fournisseurs, affiche des det- 
tes importantes vis-a-vis de l'Urssaf, 
et peine a financer ses investisse- 
ments. Le groupe est suivi depuis 
pres d'un an par le Ciri, le Comite 
interministeriel de restructuration 
industrielle, la structure de l'Etat 
chargee d'accompagner les entre- 
prises en difficulte. 

Tableau alarmant 

Pour son PDG, Patrice Durand, les 
difficultes de l'entreprise ne depas- 
sent pas le pole emboutissage, 
desormais sorti du groupe. « Hors 
emboutissage, nous allons augmen- 
ter notre chiffre d'affaires de 320 a 



330 millions d'euros cette annee. 
Notre dette nette est sous controle, 
puisqu'elle va passer de 49 a 38 mil- 
lions. C'est a peine deuxfois notre 
excedent brut d' exploitation », assu- 
re-t-il aux « Echos ». 

Bpifrance, qui a apporte 10 mil- 
lions d'euros pour detenir 20 % du 
capital environ, se veut egalement 
rassurant. « L'emboutissage etait la 
division rencontrantleplus deproble- 
mes. C'est pourquoi cette cession nous 
parait une bonne decision, meme si 
nous regrettons de ne pas avoir ete 
consultes sur la vente ». assure-t-on 
au FMEA, gere par la BPI. 

Pourtant, certains salaries dres- 
sent un tableau plutot alarmant. 
« Altia s'est construit sur des rachats 
d'entreprises au tribunal de com- 
merce. Les difficultes sont apparues 
au moment de la reprise de Stequal, 
en 2011. Pour la premiere fois, le 
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groupe a repris une entreprise avec 
ses dettes. Avec la arise economique, 
le tout s'est effondre», estime Bruno 
Grimaux, delegue FO. Dans une 
expertise rendue pour le comite 
d'entreprise, le cabinet Syndex a 
souligne la faiblesse d'un modele 
economique pariant sur la reprise 
d'usines avec le soutien des cons- 
tructeurs automobiles. 

La pression sur les prix exercee 
par les donneurs d'ordre, leur 
volonte de s'approvisionner de plus 
en plus dans des zones « low cost » 
et la chute de la production automo- 
bile en France ont rendu la relance 
de ces sites plus difficiles. Malgre ce 
tableau inquietant, les actionnaires 
d'Altia ecartent l'eventualite d'un 
depot de bilan. « II n'yapas de risque 
sur la perennite de l'entreprise dans 
les conditions de marche actuelles », 
assure-t-on au FMEA. ■ 
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Inquietudes chez Caddie 



Deux ans apres 
la reprise de Caddie, 
Altia augmente son capital 
de 3 millions d'euros. 

Christian Lienhardt 

—Correspondant a Strasbourg 

A l'approche du deuxieme anniver- 
saire du sauvetage par Altia de Cad- 
die, a l'epoque en redressement judi- 
ciaire, la tension esta son comble. Au 
coeur des inquietudes : les difficultes 
de tresorerie de rindustriel alsacien. 

Hier, le president d'Altia, Patrice 
Durand, a annonce une augmenta- 
tion de capital de 3 millions d'euros 
pour enrayer les problemes de treso- 
rerie de sa filiale. Cela sera-t-il suffi- 
sant ? Les salaries de Drusenheim, 
au nord de Strasbourg, estiment que 
les promesses du repreneur n'ontpas 
ete tenues. « On attend toujours les 
15 millions d'euros d'investissements 
pour ameliorer la competitivite de 
I'usine », souligne au nom de l'lnter- 
syndicale, Christophe Payet, delegue 
CFDT. Quant au transfert prevu des 
ateliers de zingage, presente en 2012 
comme une enorme source d'econo- 
mies, il attend toujours. 

Les salaries de la PME reconnais- 
sent les efforts deployes en matiere 
de R&D et de marketing pour lancer 
les nouvelles generations de cha- 
riots de supermarche et d'aeroport. 
« Carrefour est en passe de redevenir 
le premier client de Caddie », assure 
Patrice Durand. Le carnet de com- 
mandes ne desemplit pas. Un chiffre 
d'affaires de 50 millions d'euros est 
prevu en 2014 contre 38 millions en 
2013. Les salaries restent inquiets, 



constatant des livraisons par les 
fournisseurs au compte-gouttes. 

Contrat de competitivite 

Une reunion entre direction et per- 
sonnel a ete organisee la semaine 
derniere a la sous-prefecture de 
Haguenau, en presence du commis- 
saire au redressement productif, 
representant Arnaud Montebourg. 
La directrice generate d'Altia, 
Nicole Cohen, se serait engagee a ce 
qu'il n'y ait ni licenciement, ni delo- 
calisation. En revanche, des efforts 
ont ete demandes pour ameliorer la 
productivity du site et reduire les 
couts de production. II s'agirait 
notamment d'aller plus loin dans 
l'annualisation du temps de travail. 
« En fait, Altia cherche a remettre en 
cause les avantages acquis, acceptes 
pourtant au moment de la reprise », 
s'indigne Christophe Payet. 

Reste que cet engagement avait 
ete pris pour deux ans, done jus- 
qu'en juin prochain. Or la situation 
financiere de Caddie reste tendue. 
La direction va remettre sur la table 
son projet de contrat de competiti- 
vite, un temps rejete par les syndi- 
cats. Selon certaines sources, les 
diverses primes dont beneficient les 
salaries seraient plus genereuses 
que dans les autres entreprises du 
secteur et, tout confondu, ils tou- 
cheraient l'equivalent de plus de 
seize mois de salaire par an. L'argu- 
ment serait regulierement « servi » 
aux delegues lors des negociations. 
Une situation qui s'explique aussi 
par la proximite de I'usine avec 
l'Allemagne dont le marche du tra- 
vail attire les meilleurs elements. ■ 
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Spatial : Herakles 
depollue sa poudrerie 



CHIMIE 

Le producteur de propergols 
demarre le traitement 
biologique des dechets 
du demantelement 
des missiles balistiques M45 



Matthieu Quiret 

mquiret@lesechos.fr 

La poudrerie de Saint-Medard- 
en-Jalles, pres de Bordeaux, 
fete ses venerables 350 annees. 
Plus de trois siecles a produire 
les munitions de Napoleon, cel- 
les de la Grande Guerre et plus 
recemment les carburants soli- 
des des missiles tactiques et 
strategiques (propergols). 

Revers de la medaille, ce 
vaste site industriel de 200 hec- 
tares, tres protege, doit assumer 
un heritage de plusieurs siecles 
de pollution au perchlorate 
d'ammonium. Ce compose, 
constituant 75 % des proper- 
gols, s'est accumule depuis 
longtemps dans les terres du 
site. Les autorites ont tarde a 
reagir. « II n'existe meme pas de 
seuils minimum de concentra- 
tion dans I'eau potable ou I'envi- 
ronnement », s'etonne encore 
Gerard Criqui, directeur regio- 
nal adjoint de la DREAL Aqui- 
taine. Des etudes americaines 
renforce les soupgons sur ces 



d'un microgramme de perchlo- 
rate d'ammonium par litre, le 
limite de detection. » 

Supprimer 

99,9 % du polluant 

L'industriel vient de s'attaquer a 
une seconde source de pollu- 
tion, cette fois plus ancienne et 
touchant l'atmosphere de 
l'agglomeration. Herakles trai- 
tait jusqu'ici la fin de vie des 
moteurs des missiles balisti- 
ques nucleaires en les allumant. 
Probleme : la manoeuvre libere 
dans le ciel bordelais des nuages 
d'acide chlorydrique. Ce gaz 
toxique emis a chaque decol- 
lage d'Ariane 5 pose moins de 
risques sur la gigantesque base 
guyanaise de Kourou que dans 
un tissu urbain comme a Bor- 
deaux. Voila pourquoi la DGA 
finance depuis une vingtaine 
d'annees des recherches sur le 
traitement des perchlorates 
d'ammonium des moteurs-fu- 
sees. Herakles testait depuis 
2008 un procede de digestion 
par bacteries a petite echelle, 
version sophistiquee des sta- 
tions d'epuration municipales. 
Ce procede s'est avere capable 
de supprimer 99,9 % du pol- 
luant en le transformant en eau 
salee evacuee ensuite dans la 
Jalle. « Les rejets sont moins sales 
qu'une eau minerale », se veut, 
rassurant, Philippe Schleicher, 
PDGd'Herakles. 




Le perchlorate d'ammonium, compose qui constitue 75 % 
des propergols, s'est accumule dans les terres de la poudre- 
rie de Saint-Medard. Photo Philippe Stroppa / Studio Pons/Safran 



perturbateurs endocriniens et 
le ministere de la Sante a fini par 
fixer des seuils provisoires. Mi 
2011, l'Agence regionale de sante 
(ARS), ayant detecte du perchlo- 
rate, ferme les captages d'eau 
potable a Saint-Medard-en-Jal- 
les qui ne puisaient pas seule- 
ment dans la nappe phreatique 
profonde, mais aussi dans la 
nappe superficielle alimentant 
la Jalle, riviere bordant le site. 
Ces sources representaient 15 % 
de l'eau potable bordelaise. 

Somme par la prefecture de 
resoudre ces pollutions, 
l'industriel a compare plu- 
sieurs solutions. Finalement, 
Herakles va mettre en place en 
2015 un systeme de pompage et 
de filtrage de la nappe pour pro- 
teger a nouveau les captages. 
« Nous cooperons sur cette 
methode avec des societes en 
Calif ornie, un etat qui affronte de 
fortes pollutions de ce type », 
precise Thierry Lathuilliere, 
responsable environnement 
d'Herakles. A la Dreale, Gerard 
Criqui salue le dispositif qui 
promet 90 % de filtration : « les 
rejets ne comprendront pas plus 



Ces bons resultats ont con- 
vaincu l'industriel de mettre en 
service une station capable de 
traiter 500 tonnes de proper- 
gols par an. La Delegation gene- 
rale pour l'armement, qui a 
finance les deux tiers de cet 
investissement de 30 millions 
d'euros, a egalement confie en 
decembre a l'industriel le mar- 
che du demantelement des 
moteurs des missiles balisti- 
ques pendant dix ans. La cen- 
trale gerera la fin de vie de 
l'ancienne generation des M45 
mais egalement les premiers 
retraits des nouveaux M51. Elle 
servira egalement d'exutoire a 
tous les dechets et chutes de 
production du site d'Herakles, 
soit 50 a 80 tonnes par an. 

Les deux stations ont des 
debits tres differents : 150 m3/ 
heure pour le filtrage de la 
nappe phreatique, contre 
100 m3/jour pour l'unite biolo- 
gique. Herakles a protege le 
procede biologique par quel- 
ques brevets et espere vendre sa 
technologie aux pays souhai- 
tant verdir la mise en retraite de 
leur arsenal. ■ 
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ALTEN 



ACTIVITE DU PREMIER TRIMESTRE 2014 
FORTE PROGRESSION DE L'INTERNATIONAL 
4 NOUVELLES ACQUISITIONS 



PREMIER TRIMESTRE 2014 
CONFORME AUX ANTICIPATIONS 
DE LA SOCIETE ^^^^^^H 



339,5 M€ 


195, 8M€ 


143, 7M€ 


Chiffre d'affaires 


Chiffre d'affaires en France 


Chiffre d'affaires a I'international 


+ 8,8% 


-0,5% 


+ 24,7% 



ACTIVITE A FIN MARS 2014 : +8,8% 

Le chiffre d'affaires a progresse de 8,8 % a fin mars 2014. 

II est stable en France, augmente de 24,7 % a I'international grace aux 
acquisitions realisees fin 2013. 

L' international represente desormais 42,3% de I'activite (36,9% en 2013). 

A perimetre et change constants, I'activite progresse de 1 ,4 % (-2,3 % 
en France; +7,6% hors de France). 

L' Automobile et L'Energie sont les secteurs les plus dynamiques. 
CROISSANCE EXTERNE 2014 

Depuis le debut de I'annee, ALTEN a realise quatre acquisitions, 
principalement a I'etranger : 

• Une societe en Italie (CA 5 M€, 80 ingenieurs); aux USA (CA 9 M€, 
110 ingenieurs); Geci en France et en Allemagne (CA 35 M€, 
450 ingenieurs), une societe en Finlande (CA 22 M€, 310 ingenieurs). 

PERSPECTIVES 2014 

• Le debut de I'annee confirme un leger fremissement de I'activite, 
une inversion de la courbe. 

• Dans ce contexte de faible croissance organique, ALTEN poursuivra 
sa politique de developpement par croissance externe pour renforcer 
ses positions strategiques dans certains metiers porteurs et a I'etranger. 

PROCHAIN EVENEMENT : 

Activite du 1 er semestre 201 4 : 29 juillet 201 4 

Leader Europeen de I'lngenierie et du Conseil en Technologies (ICT), ALTEN realise des projets de conception et 
d'etudes pour les Directions Techniques et DSI des grands comptes industriels, telecoms et tertiaires. Le titre ALTEN 
est cote au compartiment A du marche d'Euronext Paris (ISIN FR0000071946), fait partie du SBF 120, de I'indice 
IT CAC 50 et du MIDCAP 100, et est eligible au SRD. 

Pour toutes informations : www.alten.fr 
comfi@alten.fr 



%Vilmorin&Cie 



www.vilmorin.info 



NYSE Euronext Paris - Compartiment A, SRD 



CROISSANCE SOUTENUE DE L'ACTIVITE 

A LA FIN DU 3 E TRIMESTRE 201 3-2014^ : +6,4 %® 



I En M€ 


2012-2013 


2013-2014 


Variation* 2 * I 


Semences potageres 


375,9 


394,2 


+ 9,9% 


Semences de grandes cultures 


681,3 


694,8 


+ 4,8% 


Produits dejardin 


56,5 


57,3 


+ 2,4% 


Holdings 


0,5 


0,7 




Chiffre d'affaires a la fin 
du troisieme trimestre 


1 114,2 


1 146,9 


+ 6,4% 



Clos au 31 mars - <2) A donnees comparables 

SEMENCES POTAGERES 

La branche Semences potageres realise un chiffre d'affaires d'excellente 

qualite, dans un environnement de marche globalement tres favorable. 
• L'ensemble des Business Units enregistrent une progression significative 
d'activite, qui concerne toutes les especes strategiques (tomate, carotte, 
oignon, poivron, etc.) et l'ensemble des zones geographiques. 

SEMENCES DE GRANDES CULTURES 

L'activite de la branche Semences de grandes cultures connait une 
progression sensible a Tissue du 3 e trimestre. 



En Europe, les volumes commercialises en mais sont en hausse ; 
ils s'accompagnent d'une bonne maitrise tarifaire et traduisent des gains 
de parts de marche. 

Les ventes de semences de tournesol sont stables en volume, dans 
un contexte de marche impacte par la crise en Ukraine et en Russie ainsi 
que par une baisse des superficies cultivees en Turquie. 
• En Amerique du Nord, les volumes mis en marche sont en progression, 
bien qu'en dega des objectifs initiaux, dans un contexte de baisse attendue 
des surfaces cultivees en mais. 

En Amerique du Sud, la seconde partie de la campagne commerciale 
mais est affectee par la forte concurrence des cultures de soja. 

PERSPECTIVES 2013-2014 

Vilmorin & Cie confirme ses objectifs de croissance globale de 
chiffre d'affaires et de marge operationnelle tels que presented au titre 
de I'exercice 2013-2014. 

Retrouvez la presentation du chiffre d'affaires 
a la fin du 3 e trimestre 201 3-201 4 sur 
www.vilmorin.info 



PROCHAINES PUBLICATIONS* 

•30 juillet 2014 
Chiffre d'affaires annuel 2013-2014 

• 7 octobre 2014 

Resultats annuels 2013-2014 

• 5 novembre 2014 

Chiffre d'affaires 1 er trimestre 2014-2015 



* Apres cloture de Bourse 
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CONTACTS 

Daniel JACQUEMOND 

daniel,jacquemond@vilmorin.info 

Valerie MONSERAT 

valerie, monserat@vilmorin, info 
Tel, + 33 (0)4 73 63 44 85 



Credit Suisse 



Credit Suisse Sicav (Lux) 

Societe d'investissement a capital variable 
de droit luxembourgeois 
5, rue Jean Monnet, L-2180 Luxembourg 
R.C.S. Luxembourg B 81.507 
(la «societe») 

Avis aux actionnaires de Credit Suisse SICAV (Lux) 

Les actionnaires de Credit Suisse SICAV (Lux) (la «societe») sont avises par la presente qu'avec 
effet a partir de mai 2014, la societe de gestion sera habilitee a prendre les decisions quant 
aux demandes de souscription, de rachat et de conversion qui tombent au-dessous du seuil 
de participation initiale minimale et de position minimale en actions applicable aux diverses 
categories d'actions de la societe. Par consequent, la societe de gestion sera habilitee soit 
a renoncer a ces exigences minimales, soit a considerer les demandes de rachat et de conversion 
en question comme des demandes portant sur l'ensemble des actions detenues par un actionnaire 
conformement aux conditions et dispositions du prospectus. Par ailleurs, la societe de gestion sera 
habilitee a autoriser des cessions d'actions soumises a certaines restrictions de cession specifies 
dans le prospectus. Enfin, la societe de gestion pourra proceder, a sa libre appreciation, 
a un rachat obligatoire d'actions dans les cas ou certains criteres applicables a une categorie 
d'actions ne sont pas respectes par un actionnaire conformement au prospectus. Auparavant, 
ces decisions etaient laissees a I'appreciation de la societe. 

Ces modifications ont pour but d'ameliorer I'efficacite operationnelle et ne changent pas les 
dispositions concernant la souscription, le rachat, la conversion ou la cession autres que celles qui 
sont decrites ici. 

Les actionnaires doivent noter qu'une fois les modifications ci-dessus entrees en vigueur, 
le nouveau prospectus de la societe pourra etre obtenu ou demande, conformement 
aux dispositions du prospectus, au siege social de la Societe ou sur Internet a I'adresse 
www.credit-suisse.com. 

Luxembourg, le 30 avril 2014 

Le Conseil d'Administration 



Credit Suisse 



CS Investment Funds 1 

Societe d'investissement a 
capital variable de droit luxembourgeois 
5, rue Jean Monnet, L-2180 Luxembourg, R.C.S. Luxembourg B 131.404 

(la «societe») 



Avis aux actionnaires de CS Investment Funds 1 

Les actionnaires de CS Investment Funds 1 (la «societe») sont avises par la presente que le conseil 
d'administration a decide que les categories d'actions «DB» et «DBH» ne seront plus soumises a des exigences 
de participation initiale et de position en actions, comme decrites dans le prospectus de la societe a la section 
((Participation minimale» du chapitre 5 dnvestissement dans CS Investment Funds 1». 

Les actionnaires de la societe sont avises par la presente qu'avec effet a partir de mai 2014, la societe de gestion 
sera habilitee a prendre les decisions quant aux demandes de souscription, de rachat et de conversion qui 
tombent au-dessous du seuil de participation initiale minimale et de position minimale en actions applicable aux 
diverses categories d'actions de la societe. Par consequent, la societe de gestion sera habilitee soit a renoncer a 
ces exigences minimales, soit a considerer les demandes de rachat et de conversion en question comme des 
demandes portant sur l'ensemble des actions detenues par un actionnaire conformement aux conditions et 
dispositions du prospectus. Par ailleurs, la societe de gestion sera habilitee a autoriser des cessions d'actions 
soumises a certaines restrictions de cession specifies dans le prospectus. Enfin, la societe de gestion pourra 
proceder, a sa libre appreciation, a un rachat obligatoire d'actions dans les cas ou certains criteres applicables a 
une categorie d'actions ne sont pas respectes par un actionnaire conformement au prospectus. Auparavant, ces 
decisions etaient laissees a I'appreciation de la societe. 

Ces modifications ont pour but d'ameliorer I'efficacite operationnelle et ne changent pas les dispositions 
concernant la souscription, le rachat, la conversion ou la cession autres que celles qui sont decrites ici. 

Les actionnaires doivent noter qu'une fois les modifications ci-dessus entrees en vigueur, le nouveau prospectus 
de la societe pourra etre obtenu ou demande, conformement aux dispositions du prospectus, au siege social de 
la Societe ou sur Internet a I'adresse www.credit-suisse.com. 

Luxembourg, le 30 avril 2014 

Le conseil d'administration 



CHIFFRE 
D'AFFAIRES 



RESULTAT 
OPERATIONNEL 



MARGE 
OPERATIONNELLE 



RESULTAT NET 



1,8 M€ 



CASH-FLOW LIBRE 



TRESORERIE 
NETTE 



(Sauf indication contraire, les variations sont a donnees comparables) 

Des commandes de nouveaux systemes en legere 
croissance 

Les commandes de nouveaux systemes (1 9,0 M€) augmentent 
de 4% par rapport a T1 201 3. Les nouvelles licences de logiciels 
(4,8 M€) progressed de 1 %, les equipements de CFAO (1 0,5 M€) 
reculent de 6%. La formation et le conseil (3,3 M€) sont en hausse 
de 1 ,3 M€, ce qui temoigne de I'interet des clients pour la nouvelle 
strategie de Lectra plagant le conseil au coeur de sa proposition 
de valeur. 

Le chiffre d'affaires augmente de 1 %. 
Le resultat operationnel comprend 0,7 M€ provenant d'une reprise 
de provisions relative au credit d'impot recherche. Retraite de 
cette reprise de provisions, il diminue de 0,9 M€ (-29%) a donnees 
comparables par rapport au resultat operationnel courant de 
T1 2013. 

Les depenses correspondant aux investissements d'avenir lies 
au plan de transformation de I'entreprise contribuent a hauteur 
de 3,4 points a la baisse de la marge operationnelle par rapport 
aT1 2013. 

Le resultat net baisse de 0,4 M€ a donnees reelles par rapport 
a celui, hors elements a caractere non recurrent, de T1 201 3. 

Une entreprise sans dette, des capitaux propres et 
une tresorerie nette a nouveau renforces 

Les capitaux propres atteignent 86,4 M€, la tresorerie disponible 
32,4 M€ et la tresorerie nette 32,0 M€. 

Mise en paiement du dividende 

Sous reserve de I'approbation de I'Assemblee Generate du 30 avril 
201 4, le dividende de 0,22 € par action au titre de I'exercice 201 3 
sera mis en paiement le 7 mai 201 4. 

Eligibility au PEA-PME 

La societe a confirme son eligibility au PEA-PME qui permet d'integrer les actions Lectra au sein 
de comptes PEA-PME, dispositif beneficiant d'avantages fiscaux dedie a I'investissement dans 
les petites et moyennes valeurs europeennes. 

Perspectives 2014 

La societe a aborde 201 4 avec des fondamentaux operationnels encore plus solides qu'en 201 3 
et une structure financiere a nouveau renforcee. 

Elle a longuement developpe revolution previsible de son activite et ses perspectives d'avenir 
dans son rapport financier du 1 1 fevrier 201 4 et son rapport annuel 201 3. 
Elle a indique que son objectif est de realiser en 201 4, au minimum, un chiffre d'affaires de I'ordre 
de 21 4 M€ (+7% par rapport a 201 3), un resultat operationnel courant d'environ 1 8 M€ (+1 0%), 
une marge operationnelle courante de 8,3% (en legere augmentation), et un resultat net de 
I'ordre de 1 2,5 M€ (stable a donnees reelles, hors elements non recurrents de 201 3). 

L'Assemblee Generate annuelle se reunira le 30 avril. 

Les resultats financiers du deuxieme trimestre et du premier semestre 2014 seront publies le 30 juillet 2014. 
Le rapport du Conseil d'Administration et les etats financiers du premier trimestre 2014 sont disponibles sur 
www.lectra.com. 



Avec plus del 400 collaborateurs dans le monde, Lectra est leader mondial des logiciels, des equipements 
de CFAO etdes services associes dedies auxentreprises qui utilisentdes tissus, du cuir, des textiles techniques 
et des materiaux composites. Lectra s'adresse a de grands marches mondiaux : la mode et I'habillement, 
I'automobile (sieges et interieurs de vehicules, airbags), I'ameublement ainsi qu'une grande variete d'autres 
industries (I'aeronautique, I'industrie nautique, I'eolien,...). 
Lectra (code ISIN FR0000065484) est cotee sur NYSE Euronext (compartiment B). 



Pour plus d'informations sur Lectra : WWW.lectlcl.COm - e-mail : relations.investisseurs@lectra.com 



BNP PARI B AS 

INVESTMENT PARTNERS 



BNP PARIBAS FLEXI I 

SICAV luxembourgeoise - Categorie OPCVM 
Siege social : 33, rue de Gasperich, L-5826 Hesperange 
Registre de commerce et des societes du Luxembourg n° B 117.580 



AVIS AUX ACTIONNAIRES 

Les actionnaires sont informes de la modification suivante apportee au prospectus de BNP Paribas Flexi I 
date Avril 2014. 

A. Modifications qui entreront en vigueur le 30 avril 2014 

• Compartiments 

« Bond Euro Focus Corporate », « Bond Euro Short Term Corporate », « Bond Government Euro Restricted », 
« Euro Covered Bond », « RMB Short Duration Bond Fund », « Tactical Strategy » 
La definition de « Valeur nette d'inventaire » sera la suivante : 

A chaque jour de la semaine qui est un jour ouvre bancaire au Luxembourg (ci-apres le « Jour devaluation ») 
correspond une valeur nette d'inventaire datee de ce Jour devaluation, sauf si 50 % ou plus des actifs 
sous-jacents ne peuventpas etre evalues (au lieu de « sauf si 50 % ou plus des actifs du compartiment 
sont cotes sur ou exposes a une bourse fermee »). 
« Bond Euro Short Term Corporate » 

La description de la politique d'investissement sera modifiee pour fournir davantage de details sur 
I'emploi des instruments financiers derives utilises. 

« Des instruments financiers derives peuvent etre utilises a des fins de couverture et a des fins de 
negociation (investissement) 

La duration effective et le risque de change du portefeuille sont geres via /'utilisation de produits derives 
comme, sans y etre limites, des derives de credit et/ou des Contrats a terme sur taux d'interet et/ou des 
Contrats a termes. Des TRS/CDS peuvent etre utilises a titre accessoire. 

Le Compartiment ne devrait pas investir dans des titresABS et/ou MBS et/ou des instruments sur titre. » 

B. Modifications qui entreront en vigueur le 30 mai 2014 

• Regies devaluation 

U evaluation de toute valeur admise a une cote officielle ou sur tout autre marche reglemente sera basee sur 
le cours de cloture du jour d'acceptation de I'ordre. L'option de baser leur evaluation sur le jour de marche 
suivant ce jour pour les marches asiatiques et pacifiques sera supprimee du prospectus. 

• Compartiments 

« Tactical Strategy » 

L'exposition globale sera calculee selon laVaR absolue suivante au lieu de la VaR relative etant donne que ces 
compartiments ont une strategie « Absolute Return » et sont geres comme des fonds de rendement total. 
« Euro Covered Bond » 

Apres couverture, l'exposition du compartiment a des devises autres que I'EUR ne depassera pas 5 % 
de ses actifs. 

Les actionnaires n'approuvant pas les changements mentionnes ci-dessus au point B peuvent demander 
gratuitement le rachat de leurs actions jusqu'au 30 mai 2014. 

Luxembourg, 30 avril 2014 

Le Conseil d'administration 
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Axel Dauchez 
quitte Deezer 

Le service de streaming musical 
a annonce hier le prochain 
depart de son directeur general. 
Axel Dauchez, arrive chez 
Deezer en 2010, va « reprendre 
une nouvelle activite 
professionnelle en septembre 
prochain », selon un 
communique. Le nom de 
son remplagant devrait etre 
connu sous trois semaines. 




Agnes Saal a l'INA 

Aurelie Filippetti, ministre de 
la Culture et de la 
Communication, a confirme 
hier au « Figaro » la nomination 
d Agnes Saal a la presidence de 
TINA. Elle remplacera Mathieu 
Gallet, nomme en fevrier 
president de Radio France. 
Actuelle numero deux du Centre 
Georges Pompidou, Agnes Saal 
connait bien 1'INA pour en etre 
administratrice. 



1,67 

MILLION DE CLIENTS 

Virgin Mobile a perdu 
43.000 clients en un an 
et en compte a present 
1,67 million. Au premier 
trimestre, son chiffre 
d'affaires a chute de 8,6 % sur 
un an, a 113 millions d'euros. 
II demeure le premier 
operateur virtuel en France. 



Financement des start-up : 
vers une annee record en Europe 



• Les montants investis pourraient 
depasser les 5 milliards de dollars. 

• Ce nouveau record ne suffira pas 
a reduire le fosse avec les Etats-Unis. 



Les levees de fonds des start-up 

En milliards de dollars 




2003 



2014 
prev. 
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Le financement des start-up euro- 
peennes pourrait battre un record 
cette annee, mais ce ne sera pas suf- 
fisant pour reduire l'ecart qui se 
creuse avec les Etats-Unis. Cest le 
double constat dresse par la societe 
Informilo a partir des donnees col- 
lectees par Dow Jones Venture 
Source au premier trimestre. Selon 
celles-ci, les start-up europeennes 
ont leve 1,22 milliard de dollars lors 
des trois premiers mois de l'annee, 
soit une hausse de 27 % par rapport 
a la meme periode Tan dernier et un 
record absolu en la matiere. Le pre- 
mier trimestre etant en general le 
plus faible en matiere d'investisse- 
ment, l'etude estime que l'Europe 
pourrait ainsi depasser les 5 mil- 



liards de dollars recoltes sur 
l'ensemble de l'annee. Ce serait la 
sixieme annee consecutive de 
hausse pour le capital-risque euro- 
peen. Ces chiffres ne prennent pas 
en compte les introductions en 
Bourse, qui sont, elles aussi, repar- 
ties a la hausse en ce debut d'annee. 

Et pourtant, a la traine 

Si le nombre d'operations est claire- 
ment a la hausse (261 au premier tri- 
mestre, contre 222 l'an dernier sur 
la meme periode), le montant 
moyen leve par transaction pro- 
gresse egalement, passant de 4,33 a 
4,69 millions de dollars. Le poids de 
certaines fait neanmoins exception, 
comme la levee de fonds de l'editeur 
britannique de solutions d'e-com- 
merce eCommera (41 millions de 
dollars) ou la plate-forme audio 



allemande Soundcloud (60 mil- 
lions de dollars). Des operations qui 
ont fait intervenir des fonds d'inves- 
tissement americains et qui restent 
dominees par le marche britanni- 
que (lire ci-dessous). 



En les regardant de plus pres, ces 
chiffres sont toutefois a nuancer. 
L'Europe reste en effet loin derriere 
les Etats-Unis en matiere de finan- 
cement des start-up. Sur le premier 
trimestre 2014, les societes techno- 



logiques americaines ont leve un 
total de 6,4 milliards de dollars, 
soit... 2 milliards de plus que 
l'ensemble des fonds leves en 
Europe en 2013. Et quand le Vieux 
Continent pourrait depasser les 



5 milliards de dollars annuels, les 
Etats-Unis pourraient, selon les pro- 
jections, atteindre les 30 milliards 
sur l'ensemble de l'annee. Cest toute 
la chaine du financement qui bene- 
ficie de cette situation outre-Atlanti- 
que. Sur la periode allant de 2010 a 
2014, la moyenne des fonds leves est 
35 % plus elevee aux Etats-Unis 
qu'en Europe en amorgage (au tout 
debut d'un projet d'entreprise), plus 
de 40 % plus haute lors d'un pre- 
mier tour de table et 22 % plus 
importante lors d'une levee de fonds 
en capital-developpement (pour les 
entreprises deja etablies). 

Plus inquietant encore pour 
l'Europe : l'ecart tend a se creuser 
avec le financement americain, fra- 
gilisant davantage les start-up du 
Vieux Continent, souvent confron- 
tees a des concurrents qui peuvent 
se permettre de sacrifier leur renta- 
bilite le temps de gagner des parts 
de marche. Si les previsions se con- 
firment, le marche europeen du 
financement aura ete multiplie par 
1,8 entre 2009 et 2014 quand le mar- 
che americain aura ete multiplie 
par 2,3.— N.Ra. 



« A Londres, le soutien aux entreprises vient d'en haut » 




Propos recueillis par 
Nicolas Madelaine 

nmadelaine@lesechos.fr 
—Correspondant a Londres 

Bernard Liautaud, le cofonda- 
teur de Business Objects, 
revendu a SAP 4 milliards 
d'euros, est aujourd'hui investisseur 
au sein de Balderton, un groupe de 
capital-risque repute. A l'occasion 
du lancement d'un nouveau fonds 
de 300 millions de dollars dedie aux ^ 
valeurs « tech » europeennes, il <! 
estime que Paris doit encore faire 
des efforts pour attirer les start-up. 

Pourquoi est-ce le moment 
d'investir dans les start-up tech- 
nologiques europeennes ? 

Nous voyons passer de plus en plus 
de dossiers d'entreprises ( 10.000 par 



an, contre la moitie il y a trois ans) et 
leur qualite s'ameliore. En meme 
temps, l'ecosysteme evolue dans le 
bon sens avec des ruches comme 
Londres, Berlin, Stockholm, Paris... 
offrant des infrastructures qui 



n'existaient pas il y a cinq ans. Des 
groupes de taille respectable emer- 
gent : King (« Candy Crush »), Yoox, 
NaturalMotion, Supercell (« Clash 
of Titans ») s'imposent aux cotes des 
Skype ou Spotify. Parallelement, le 



financement d'amorgage s'est deve- 
loppe, notamment grace a certaines 
mesures prises au Royaume-Uni. 
Dans la phase capital-risque, quel- 
que 4 milliards de dollars sont inves- 
tis chaque annee en Europe. Cest 
loin des 30 milliards aux Etats-Unis, 
mais il y a une amelioration a 
mesure que les projets d'entreprise 
deviennent plus interessants. Chez 
Balderton, nous avons remarque 
qu'il y avait peu de fonds pour les 
entreprises ayant besoin de 3 a 7 mil- 
lions, c'est pourquoi nous sentons 
des opportunites sur ce creneau. 

Votre fonds est base a Londres. 
Est-ce que Tech City domine 
le paysage europeen ? 
Oui, Londres est une plaque tour- 
nante. Le gouvernement de David 
Cameron a mis beaucoup d'energie 



a attirer les entreprises. Apres la 
crise, le pays s'est rendu compte que 
Londres ne pouvait pas seulement 
compter sur la City. Downing Street 
est alle au-devant des start-up, nous 
avons souvent ete invites a rencon- 
trer des proches du Premier minis- 
tre. II y a eu une vraie connivence. 

Quid de Paris? 

II y a un ecosysteme, ce n'est pas 
l'Europe de l'Est. Mais je n'ai pas res- 
senti le meme soutien public. La 
bonne nouvelle a ete Fleur Pellerin 
ministre deleguee a l'Economie 
numerique. Elle a tente de creer cette 
connexion mais nous avons eu le 
sentiment, a Londres, que l'elan 
venait de tout en haut du gouverne- 
ment... Les entreprises ne deman- 
dent pas de subventions mais moins 
de batons dans les roues en matiere 



de fiscalite, de droit du travail, de 
capacite a attirer des talents etran- 
gers... Point crucial, la France doit 
mieux gerer son image. On sous-es- 
time beaucoup l'impact d'articles 
dans la presse anglo-saxonne 
comme ceux qui ont suivi le veto a la 
vente de Dailymotion a Yahoo ! Alors 
qu'on n'entend jamais parler des suc- 
ces frangais. 

Malgre cela, y a-t-il des entreprises 
francaises qui vous interessent ? 

Oui bien sur. Les entrepreneurs 
frangais sont des heros. lis ont cree 
de tres belles start-up, comme Cri- 
teo, Sketchfab, Talend... 
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Capgemini depasse les 50.000 salaries en Inde 



II adit 



INFORMATIQUE 

L'offshore represente 
60.000 personnes dans 
le groupe aujourd'hui. 

Dans deux ans, 

il pesera plus de 50 % 

de ses effectifs. 



Sandrine Cassini 

scassini@lesechos.fr 

A l'heure oil le ministre de l'Econo- 
mie Arnaud Montebourg tente par 
tous les moyens de retenir les 
« fleurons » nationaux et l'emploi 
sur le territoire, certains se felici- 
tent de leur percee hors des frontie- 
res. C'est le cas de Capgemini, dont 



les effectifs en Inde ont passe en 
avril le cap des 50.000 salaries. 
« En comptant tous les pays, comme 
la Pologne, le Guatemala, etc., l'offs- 
hore represente 60.000 personnes 
aujourd'hui. C'est 45 % des effectifs, 
ce sera plus de 50 % dans deux ans », 
temoigne Paul Hermelin, a la tete 
de Capgemini. 

La societe de services informati- 
ques, qui emploie en tout 
134.000 personnes dans le monde, 
ne serait-elle pas en train de delo- 
caliser sa main d'ceuvre? « II est 
vrai que dans des pays comme I'Alle- 
magne, par exemple, les vieux con- 
trols de maintenance sont rempla- 
ces par des contrats en Inde, 
reconnait le patron. Cela corres- 
pond a une demande des clients. 
Mais, sans I'Inde, nous serious en 



recul. Et les emplois que nous creons 
a la place en Europe sont differents, 
plus qualifies », assure Paul Herme- 
lin. Premier pays amateur d'offs- 
hore, les Etats-Unis. Selon Capge- 
mini, un contrat de maintenance y 
est consume a 90 % de ressources 
indiennes, un projet de developpe- 
ment de 60 a 70 %. En Europe, la 
moyenne tombe a 31 % pour les 
contrats de maintenance, mais ce 
taux devrait atteindre a terme 
50%. 

En attendant, de grandes dispa- 
rites existent entre les pays. Les 
zones ou Ton parle couramment 
anglais, comme la Scandinavie, 
montent a 50 %. En Espagne, l'offs- 
hore est inexistant, en raison des 
salaires sensiblement plus bas 
qu'ailleurs. En France, ou l'anglais 



se pratique plus difficilement dans 
les entreprises, le taux est compris 
entre 15 et 20 %. Ce taux plus bas 
qu'ailleurs n'a pas empeche les 
effectifs frangais de stagner ces 
cinq dernieres annees. 

Leger retour de la confiance 

Mais, pour Paul Hermelin, c'est le 
prix a payer pour entrer chez de 
nouveaux clients, voire pour rete- 
nir les anciens. « Grace a ces equipes 
indiennes, nous avons gagne avec 
IBM et Tata un contrat avec une 
grande banque frangaise. Et Capge- 
mini est desormais present chez 
Bayer, Ikea ou Volkswagen que nous 
n'avions pas auparavant », affirme 
le patron, qui precise que, si une 
partie de la maintenance est reali- 
see en Inde, les projets plus inno- 



vants sont ensuite developpes en 
Europe. 

Alors que le chiffre d'affaires de 
Capgemini a stagne au premier tri- 
mestre, a 2,5 milliards d'euros, 
Paul Hermelin pergoit un change- 
ment d'attitude chez ses clients. 
« Avant, Us etaientuniquement con- 
centres sur la reduction des couts. 
Aujourd'hui, Us montrent davan- 
tage d'appetit pour les projets tech- 
nologiques », explique le PDG, qui 
voit la un leger retour de la con- 
fiance et des investissements en 
Europe, meme s'il ne peut encore 
« promettre la lune ». Sur l'exer- 
cice, Capgemini maintient sa pre- 
vision d'un chiffre d'affaires en 
hausse de 2 a 4% et d'un taux de 
marge operationnelle allant de 
8,8%a9%. ■ 




« Grace a ces 
equipes indiennes, 
nous avons gagne 
avec IBM et Tata 
un contrat avec 
une grande banque 
francaise. 
Et Capgemini est 
desormais present 
chez Bayer, Ikea 
ou Volkswagen. » 

PAUL HERMELIN 

PDG de Capgemini 
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Smartphones : Samsung 

et Apple moins hegemoniques 



TELECOMS 



Lenovo et Huawei 
frisent chacun 5 % 
du marche. 

Solveig Godeluck 

sgodeluck@lesechos.fr 

Le duopole Apple -Samsung dans 
les smartphones commence a don- 
ner des signes de fatigue. Pour la 
premiere fois depuis quatre ans, le 
leader mondial a vu sa part reculer 
au premier trimestre : Samsung 
n'ecoule plus que 31 % des smart- 
phones vendus dans le monde, soit 
un point de pourcentage de moins 
qu'il y a un an. Quant au calif ornien, 
il n'est plus qu'a 15 % (2 points de 
moins) faute de disposer d'une vraie 
offre d'entree de gamme. L'iPhone 
5C, introduit l'an dernier, demeure 
en effet un produit de luxe. « La part 
de marche combinee de Samsung et 
d' Apple a glisse de 50 % au premier 
trimestre 2013 a47%au premier tri- 
mestre 2014 », resume Linda Sui, de 
Strategy Analytics, dans un com- 
munique paru hier. 

Etpourtant, les ventes en volume 
des deux groupes continuent de 
croitre (voir graphique). Elles vont 
de pair avec des profits extraordi- 
naires. Hier, Samsung Electronics a 
publie un resultat net en hausse de 
7 % a 5,2 milliards d'euros sur le tri- 
mestre ecoule. Le groupe depend 
de plus en plus de ses mobiles qui 
lui rapportent 76 % de son resultat 



Volumes mondiaux dans les smartphones 

En millions d'unites, au V trimestre de chaque annee 



Samsung 



2014 



2013 



Apple Huawei Lenovo 



43,7 13,4 



Autres 



37,4 10 




285 



Variation de la part de marche T1 2014/T1 2013 (en points de pourcentage) 
Samsung^ Apple ^JJ Huawei | Lenovo +0,8pts Autres +2,6pts 



I Apple Huawei 



« LES ECHOS» / IDE / SOURCE : STRATEGY ANALYTICS 



d'exploitation. Meme constat chez 
Apple, qui a enregistre un resultat 
net en hausse de 7 %, a 10,2 milliards 
de dollars de janvier a mars. 
L'iPhone pese desormais 57 % du 
chiffre d'affaires. 

Des chinois mondialises 

Le tandem ennemi n'a pas franche- 
mentdemerite. Mais la progression 
des ventes n'est pas assez rapide sur 
un marche a la croissance galo- 
pante (+ 33 % au premier trimestre 
selon Strategy Analytics, soit 
285 millions d'unites ecoulees). 
Desormais, c'est dans les pays emer- 
gents que les choses se passent. Or, 



les nouveaux conquerants chinois 
sont bien plus reactifs qu'Apple ou 
Samsung. Apres avoir rachete les 
terminaux de Motorola, Lenovo 
frole desormais les 5 % de part de 
marche, a egalite avec Huawei. 
Devenu en quelques annees le 
geant mondial des equipements de 
reseaux telecoms, ce dernier main- 
tient son rang dans les smartpho- 
nes grace a un cocktail de technolo- 
gie et de prix bas. Lenovo et Huawei 
sont desormais largement interna- 
tionalisees, grace notamment au 
rachat des PC et des serveurs d'IBM 
pour la premiere, et aux contrats 
signes avec des operateurs euro- 



peens et africains pour la 
deuxieme, elles ont un potentiel 
important. LG frappe aussi a la 
porte du club des 5 % : le groupe 
coreen, qui a publie hier une perte 
dans les mobiles de janvier a mars, a 
tout de meme vendu 12,3 millions 
de smartphones en trois mois. 



^ 

Le commissaire europeen Joa- 
quin Almunia a enjoint hier a 
Motorola et Samsung de regler 
leurs differends sur les brevets 
autrement que par des proces. 



Le nouveau Nokia pret a en decoudre 
dans les reseaux telecoms 



TELECOMS 



Le groupe reversera 
plus de 3 milliards 
a ses actionnaires. 

Romain Gueugneau 

rgueugneau@lesechos.fr 

Nokia entame un nouveau chapitre 
de sa tres longue histoire. Creee en 
1865, la societe finlandaise, qui a 
deja connu plusieurs vies - de 
l'industrie du bois aux bottes en 
caoutchouc en passant par l'infor- 
matique et, bien sur, la telephonie 
mobile, qui l'a rendue celebre -, va 
desormais se concentrer sur les 
infrastructures et les reseaux tele- 
coms apres avoir finalise, vendredi, 
la cession de ses mobiles a Micro- 
soft. Pour reussir cette nouvelle 
transformation, le groupe, qui con- 
serve ses activites de cartographie 
Here (8 % du chiffre d'affaires) et de 
licence de brevets (5 %), a choisi hier 




Ingenieur maison depuis pres 
de vingt ans, Rajeev Suri a ete 
nomme hier a la tete du groupe, 
qu'il devra conduire vers une 
profonde mutation. Photo AFP 



Rajeev Suri comme PDG. Une deci- 
sion logique. Cet ingenieur de qua- 
rante-six ans, d'origine indienne, 
est un pur produit Nokia : il a passe 
pres de vingt ans dans la division 
equipements du geant, les cinq der- 
niers en tant que patron. C'est lui qui 
a pilote la profonde restructuration 
de l'ex-NSN : conduisant au licen- 
ciement de plus de 25.000 salaries 
et reduisant les couts de 2 milliards 
d'euros au cours des deux dernieres 
annees, elle a permis de renouer 
avec les profits. II a aussi reposi- 
tionne la societe sur les reseaux 
mobiles, abandonnant le fixe. 

Apre concurrence 

La tache sera rude pour le nouveau 
PDG, car la concurrence s'intensi- 
fie. Coince entre les chinois Huawei 
et ZTE, toujours plus entreprenants 
en Europe, et le suedois Ericsson, 
Nokia est a la peine. Les ventes ont a 
nouveau recule au premier trimes- 
tre (- 17 %, a 2,33 milliards d'euros). 
Mais Nokia promet un retour de la 



croissance a partir du second 
semestre et une poursuite de l'ame- 
lioration de la marge operationnelle 
(a pres de 10 % a la fin de l'annee). 

Le finlandais, a qui Ton pretait 
l'ambition de racheter certains 
actifs d'Alcatel-Lucent l'an dernier, 
ne prevoit pas d'acquisition d'enver- 
gure pour alimenter sa croissance. 
II prefere utiliser l'argent de Micro- 
soft (5,4 milliards d'euros) pour 
recompenser ses actionnaires 
apres une division par deux du 
cours en cinq ans. 800 millions 
seront reverses sous forme de divi- 
dendes ordinaires au titre de 2013 et 
2014 ; 1 milliard sous la forme d'un 
dividende exceptionnel ; 1,25 mil- 
liard a travers un programme de 
rachat d'actions. Le solde de cette 
manne financiere servira au rem- 
boursement de 2 milliards de dette 
d'ici a mi-2016. De quoi repartir sur 
de bonnes bases financieres. 



Lire « Crible » 

Page 38 



En meilleure forme, TomTom 
s'autorise une acquisition en France 



GEOLOCALISATION 

Pour la premiere fois 
depuis plus de trois 
ans, le chiffre d'affai- 
res est en hausse. 

Didier Burg 

—Correspondant a Amsterdam 

Le neerlandais TomTom retrouve 
le chemin de la croissance. Dans la 
foulee de la publication de resultats 
trimestriels encourageants, le pre- 
mier fabricant europeen de syste- 
mes de navigation embarques 



(GPS) a annonce hier l'acquisition 
du gestionnaire frangais de flottes 
automobiles grace a la geolocalisa- 
tion, DAMS Tracking. Discret sur 
les modalites de cette transaction, 
le groupe base a Amsterdam a seu- 
lement indique quelle permettra de 
renforcer son chiffre d'affaires a 
hauteur de 7,6 millions d'euros. 

Previsions relevees 

L'autre surprise provient d'un debut 
d'annee « en fanfare », a l'aune 
duquel TomTom a releve ses previ- 
sions de resultats pour l'exercice en 
cours. Outre un chiffre d'affaires 
qui devrait depasser les 900 mil- 



lions d'euros prevus jusqu'a pre- 
sent, le resultat par action devrait 
avoisiner 0,25 euro par titre, contre 
0,20 euro annonce initialement. 

Contre toute attente, le fabricant 
de GPS a en effet publie des resul- 
tats trimestriels qui ont surpris le 
marche dans le bon sens. Pour la 
premiere fois depuis plus de trois 
ans, TomTom a fait etat d'une 
hausse de son chiffre d'affaires : 
+2 %, a 205 millions d'euros, entre 
janvier et mars. Retour aux benefi- 
ces egalement avec 8 millions 
d'euros de resultat net sur cette 
periode, contre une perte de 2 mil- 
lions l'an dernier. Le groupe a bene- 



ficie d'une reprise de provisions de 
8,1 millions d'euros, suite a la finali- 
sation d'un audit fiscal. 

Apres des mois de passage a vide, 
ou la cession de l'activite de fabrica- 
tion de GPS avait meme ete envisa- 
ged (« Les Echos » du 2 juillet 2013), 
ce retour a meilleure fortune inter- 
vient suite a une diversification 
salutaire dans les montres de sport 
« intelligentes », enclenchee il y a un 
an. «Les niveaux de commandessont 
tres encourageants », a indique 
Harold Goddijn, directeur general 
de TomTom. Le titre du groupe 
neerlandais a bondi hier de 9,52 % a 
la Bourse d'Amsterdam. ■ 



La video a la 
demande repart 



MEDIAS 



Selon des chiffres 
publies par NPA 
Conseil et GfK, 
le debut d'annee 
est encourageant. 

Nicolas Rauline 

nrauline@lesechos.fr 

L'espoir revient dans le secteur 
de la video. Sous l'effet de la 
hausse des equipements, et 
notamment des tablettes, le 
marche est reparti a la hausse 
en ce debut d'annee sur tous ses 
segments, que ce soit la televi- 
sion de rattrapage, la video a la 
demande a l'acte ou a l'abonne- 
ment, ou encore le telecharge- 
ment, selon des chiffres publies 
hier par NPA Conseil et GfK. 
« Les tablettes prennent le relais 
du televiseur : la consommation 
de television en direct sur un 
deuxieme ecran progresse, note 
Philippe Bailly, president de 
NPA Conseil. Mais ce n'est pas le 
seulfacteur qui explique cette 
reprise. Les strategies de distri- 
bution sont aussi deplus en plus 
massives, les editeursseposition- 
nantsur un nombre croissant de 
plates-formes. Enfin, le marche 
frangais a anticipe Varrivee de 
Netflix. » Le lancement du ser- 
vice de streaming americain, 
annonce pour septembre, a 
incite les editeurs de services de 
video et les chaines a s'organi- 
ser. FilmoTV et VideoFutur ont 
decide de s'associer, tandis que 
Vodkaster va lancer dans les 
prochains jours son service. 

Nouveaux modeles 

Longtemps considere comme 
le marche de reference, laVOD 
a souffert l'an dernier, enregis- 
trant le premier recul de son 
histoire (-3 %, a 245 millions 
d'euros de chiffre d'affaires en 
France). Mais le debut d'annee 
serait plus encourageant. Selon 
NPA Conseil et GfK, le secteur 
aurait engendre 22 millions 



d'euros de recettes en janvier, 
soit une progression de 2 % par 
rapport a la meme periode l'an 
dernier. 2013 a aussi ete marque 
par l'emergence de la video a la 
demande par abonnement, 
passee de moins de 1 million 
d'euros de chiffre d'affaires en 
2012 a 28 millions l'an dernier. 

Car le secteur voit de nou- 
veaux modeles emerger et la 
concurrence s'accroitre : ainsi 
de l'explosion des ventes de la 
television de rattrapage. Le 
nombre de programmes 
visionnes l'an dernier en 
« catch up » a progresse de 
50 %, a 3,76 milliards. Fevrier a 
marque un nouveau record 
avec 337 millions de program- 
mes vus, grace en partie aux 
Jeux Olympiques d'hiver et a 
« The Voice ». 

Et les annonceurs suivent. 
« Les formats sont plebiscites, 
car le televiseur reste V ecran de 
reference, explique Philippe 
Bailly. Les tarifs de la television 
de rattrapage sont sensiblement 
superieurs a ceux de la video en 
ligne classique et les regies deve- 
loppent des offres innovantes, 
couplant des spots en prime time 
avec du pre-roll en television de 
rattrapage, par exemple. » Grace 
a des offres complementaires 
comme la clef Chromecast de 
Google, la television delineari- 
see fait son entree dans plus de 
foyers et popularise ces nouvel- 
les pratiques. 

Et des relais de croissance 
existent. Selon NPA Conseil, 
dans les mois a venir, le marche 
de la video devrait etre notam- 
ment tire par les innovations 
technologiques. La haute defi- 
nition, qui ne represente que 
3 % du chiffre d'affaires de la 
VoD, pourrait progresser grace 
a une baisse des prix - les films 
en HD sont actuellement ven- 
dus 1 euro plus cher en 
moyenne - tandis qu'arrive deja 
la 4K, l'ultra-haute definition. 
Netflix a deja annonce la pro- 
duction de contenus dans ce 
format. ■ 



Le succes de la video de rattrapage 
ne se dement pas 

En millions de videos consommees 
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« LES ECHOS » / SOURCE : NPA CONSEIL 



enbref 



L'arrivee de Free Mobile a fait baisser 
les prix de 30 % en deux ans 

TELECOMS — L'UFC-Que choisir a calcule, dans une etude 
publiee hier, que le lancement de Free Mobile en janvier 2012 a 
fait baisser en moyenne les prix des services mobiles de 30 %. lis 
etaient plus eleves de 25 % par rapport au reste de l'Europe, ils 
sont desormais deux fois moins hauts. En deux ans, les consom- 
mateurs ont economise 6,83 milliards d'euros en pouvoir 
d'achat. Fin 2013, pres d'un abonne sur deux avait une offre sans 
engagement, deux fois plus qu'en janvier 2012. 

L'action Orange monte de 3,3 % apres 
un l er trimestre meilleur que prevu 

TELECOMS — De janvier a mars, le chiffre d'affaires d'Orange 
n'a decline que de 4,6 %, a 9,8 milliards d'euros, contre 5,8 % en 
2013. L'excedent brut d'exploitation est legerement superieur 
aux attentes a 3,02 milliards d'euros, grace a la poursuite des 
reductions de couts. Le titre a grimpe de 3,3% hier a Paris. 
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SOCIETES 



0352 - LES ECHOS 

LOOKSHARP 

E.U.R.L. au capital de 1 .000 € 

Siege social : 
1 1 9, rue du Chemin Vert - 7501 1 PARIS 

791 558984 RCS PARIS 



Avis est donne d'un changement de 
forme juridique de I'E.U.R.L. qui devient 
desormais S.A.R.L., avec I'arrivee d'une 
deuxieme associee en la personne de 
Mme Celine PUFF-ARDICHVILI. Objet : 
conseil en communication, relations pu- 
bliques. Duree : 99 ans a compter de rim- 
matriculation au registre du commerce et 
des societes de Paris. Gerante : 
Mme Beatrice LEVI, demeurant 119, rue 
du Chemin Vert, 75011 Paris, nommee 
pour une duree indeterminee. 



11912434 - LEPUBLICATEUR LEGAL 

SNC 7 RUE MEYERBEER 

S.N.C.au capital de 2.000 € 

Siege social : 
23, rue du Roule - 75001 PARIS 

798 864 880 RCS PARIS 



Le 16/4/2014, TAG a decide de nom- 
mer en qualiti de cogerant M. Fady BAK- 
HOS, demeurant a Sana 88, villa 8, Doha 
(Qatar). 



DIVERS 



11912410 - LEPUBLICATEUR LEGAL 

NEXANS 

Sociiti anonyme 

Au capital de 42.043.1 45 € 

Siege social : 
8, rue du General Foy - 75008 PARIS 

393 525 852 RCS PARIS 



Avis de convocation 

Les actionnaires de la societe Nexans 
sont informes qu'ils sont convoques en 
assemblie ginirale mixte (ordinaire et 
extraordinaire) le jeudi 15 mai 2014, a 
15 heures, au Palais des Congres, Am- 
phitheatre Havane, 2, place de la Porte 
Maillot, 75017 PARIS, a I'effet de delibe- 
rer sur I'ordre du jour suivant : 

A titre ordinaire : 

1. Approbation des comptes sociaux 
de I'exercice clos le 31 dicembre 2013 - 
Rapport de gestion ; 

2. Approbation des comptes consoli- 
dis de I'exercice clos le 31 decembre 
2013; 

3. Affectation du resultat de I'exercice ; 

4. Renouvellement du mandat d'admi- 
nistrateur de Mme Veronique Guillot-Pel- 
pel ; 

5. Nomination de Mme Fanny Letier en 
tant qu'administrateur ; 

6. Nomination de M. Philippe Joubert 
en tant qu'administrateur ; 

7. Approbation d'un engagement re- 
glemente pris par I'actionnaire principal 
Invexans ; 

8. Approbation de conventions regle- 
mentees conclues entre la societe et 
BNP Paribas ; 

9. Avis sur les elements de la remune- 
ration due ou attribute au titre de I'exer- 
cice clos le 31 decembre 2013 au presi- 
dent-directeur general ; 

10. Autorisation a donner au conseil 
d'administration a I'effet d'operer sur les 
actions de la societe. 

A titre extraordinaire : 

1 1 . Autorisation a donner au conseil 
d'administration a I'effet de reduire le ca- 
pital social par annulation des actions 
auto-detenues ; 

12. Decision de mettre fin a toutes les 
autorisations financieres encore en vi- 
gueur adoptees par les assemblies ge- 
nerates des actionnaires du 15 mai 2012 
et du 14 mai 2013 ; 

13. Fixation d'un plafond global de 
826.000 euros pour les autorisations fi- 
nancieres soumises a la presente as- 
semblee ; 

14. Delegation de competence a don- 
ner au conseil d'administration a I'effet de 
proceder a des attributions gratuites 
d'actions existantes ou a emettre au pro- 
fit des membres du personnel salarie et 
des mandataires sociaux du Groupe ou 
de certains d'entre eux avec suppression 
du droit prifirentiel de souscription dans 
la limite d'un montant nominal de 
31 1 .000 euros, soumises aux conditions 
de performance fixees oar le conseil ; 



15. Delegation de competence a don- 
ner au conseil d'administration a I'effet de 
proceder a des attributions gratuites 
d'actions existantes ou a emettre au pro- 
fit des membres du personnel salarie ou 
de certains d'entre eux avec suppression 
du droit preferentiel de souscription dans 
la limite d'un montant nominal de 15.000 
euros ; 

16. Delegation de competence a don- 
ner au conseil d'administration pour de- 
cider I'augmentation du capital social par 
emission d'actions ou de valeurs mobi- 
lieres donnant acces au capital riser- 
vies aux adherents de plans d'epargne 
avec suppression du droit preferentiel de 
souscription au profit de ces derniers 
dans la limite de 400.000 euros ; 

17. Delegation de competence a don- 
ner au conseil d'administration a I'effet de 
proceder a I'augmentation du capital so- 
cial reservee au profit d'une categorie de 
beneficiaires permettant d'offrir aux sala- 
ries de certaines filiales etrangeres du 
Groupe une operation d'epargne sala- 
riale a des conditions comparables a cel- 
les prevues par la 16eme resolution de 
la presente assemblee generale avec 
suppression du droit preferentiel de 
souscription au profit de cette derniere 
dans la limite de 100.000 euros ; 

18. Modification de Particle 21 des sta- 
tuts : exclusion des droits de vote double. 

A titre ordinaire : 

19. Pouvoirs pour formalites. 

Les actionnaires sont egalement infor- 
mes que I'ordre du jour de Passemblie 
generale est complete par une resolution 
deposee par I'actionnaire Amber Capital 
et agissant pour le compte des fonds 
qu'elle gere : 

Resolution A (Non agreee par le 
conseil d'administration) 

L'assemblee generale statuant aux 
conditions de quorum et majorite requi- 
ses pour une assemblee generale ordi- 
naire decide de mettre fin par anticipation 
au mandat d'administrateur de M. Frede- 
ric Vincent a compter de la cloture de la 
presente assemblee. 

Position du conseil d'administra- 
tion 

Le conseil d'administration qui s'est 
reuni le 22 avril 2014 : 

- rappelle que le conseil a confirme a 
I'unanimite sa confiance a I'equipe diri- 
geante conduite par M. Frederic Vincent 
pour mettre en oeuvre le plan strategi- 
que ; et 

- considere qu'il en va de I'interet de la 
societe Nexans et de ses parties prenan- 
tes que M. Frederic Vincent poursuive 
I'execution avec determination, en tant 
que president-directeur general, du Plan 
Strategique 2013-2015. 

En consequence, le conseil d'adminis- 
tration a decide de ne pas agreer le projet 
de resolution et de recommander aux ac- 
tionnaires de voter contre cette resolu- 
tion. 

Voir la page Assemblee Generale 
2014 du site Internet www.nexans.com 
pour des details sur I'expose des motifs. 



L'avis prealable comprenant le texte 
des resolutions soumises par le conseil 
d'administration a I'approbation de l'as- 
semblee generale est paru au Bulletin 
des Annonces Ligales Obligatoires du 
7 avril 2014, bulletin n Q 42. 

1. Conditions pour participer a l'as- 
semblee 

Tout actionnaire, quel que soit le nom- 
bre d'actions qu'il possede, a le droit de 
participer a l'assemblee, s'y faire repre- 
sentor ou voter par correspondance a 
condition de pouvoir justifier de Penregis- 
trement comptable des titres a son nom, 
ou au nom de I'intermidiaire inscrit pour 
son compte, au troisieme jour ouvri pri- 
cidant l'assemblee, c'est-a-dire le lundi 
1 2 mai 201 4 a zero heure, heure de Paris 
(ci-apres "J-3") : 

- I'actionnaire au nominatif doit etre 
inscrit dans les comptes de titres nomi- 
natifs tenus pour la societe par son man- 
dataire, la Societe Generale, a J-3 ; 

- I'actionnaire au porteur doit faire ita- 
blir par I'intermediaire financier qui as- 
sure la gestion de son compte titres une 
attestation de participation constatant 
I'inscription ou I'enregistrement compta- 
ble de ses actions au plus tard a J-3. 

2. Voter a l'assemblee 

Les actionnaires peuvent exprimer 
leur vote a l'assemblee en assistant en 
personne, en votant par correspondance 
ou en donnant pouvoir selon les modali- 
tis decrites ci-apres. 

a) Assister en personne a l'assem- 
blee : 

- I'actionnaire au nominatif regoit le for- 
mulaire de vote, joint a l'avis de convo- 
cation, qu'il doit completer en pricisant 
qu'il souhaite participer a l'assemblee et 
obtenir une carte d'admission, et le ren- 
voyer signe a Societe Generale - Service 
des Assemblies (CS 30812, 32, rue du 
Champ de Tir, 44308 Nantes Cedex 3) ; 

- I'actionnaire au porteur souhaitant 
participer a l'assemblee doit demander a 
I'intermediaire habiliti qui assure la ges- 
tion de son compte titres qu'une carte 
d'admission lui soit adressee par Nexans 
au vu de I'attestation de participation qui 
lui aura iti transmise ; I'actionnaire au 
porteur qui n'aurait pas recu sa carte 
d'admission le lundi 12 mai 2014, a zero 
heure, devra demander a son interme- 



diaire financier de lui delivrer directement 
une attestation de participation qui lui 
permettra de justifier de sa qualite d'ac- 
tionnaire a J-3 pour etre admis a l'assem- 
blee. 

b) Voter par correspondance ou par 
procuration : 

A defaut d'assister personnellement a 
l'assemblee, tout actionnaire peut voter 
par correspondance ou se faire repre- 
sentor en donnant pouvoir au president 
de l'assemblee ou a toute autre personne 
de son choix dans les conditions indi- 
quees par Particle L.225-106 du Code de 
commerce ; 

- I'actionnaire au nominatif doit ren- 
voyer le formulaire de vote rempli et si- 
gne, joint a l'avis de convocation, a So- 
ciete Generale - Service des Assemblies 
(CS 30812, 32, rue du Champ de Tir, 
44308 Nantes Cedex 3) ; 

- I'actionnaire au porteur doit renvoyer 
le formulaire de vote rempli et signe a I'in- 
termediaire habilite qui assure la gestion 
de son compte titres, qui se chargera de 
le renvoyer, accompagne de I'attestation 
de participation, a Societe Generale. 

Dans tous les cas, les formulaires de 
vote dument remplis, signes et accompa- 
gnes (pour les actions au porteur) de I'at- 
testation de participation, devront etre re- 
gus par Societe Generale a I'adresse 
ci-dessus au plus tard le mercredi 14 mai 
2015 a 15 heures (heure de Paris). Le 
formulaire de vote est a la disposition de 
tout actionnaire qui en fait la demande 
par ecrit a Societe Generale - Service 
des Assemblies (CS 30812, 32, rue du 
Champ de Tir, 44308 Nantes Cedex 3) 
ou aupris de I'intermidiaire habiliti te- 
neur de compte titres. 

L'actionnaire, lorsqu'il a dija voti par 
correspondance, envoyi un pouvoir ou 
demandi une carte d'admission ne peut 
plus choisir un autre mode de participa- 
tion mais peut cider tout ou partie de ses 
actions, itant entendu que toute cession 
intervenue avant J-3 priverait d'effet le 
vote par correspondance. 

II n'est pas privu de vote par visiocon- 
firence ou par des moyens de telecom- 
munication pour cette assemblie et, de 
ce fait aucun site visi a Particle R. 225-61 
du Code de commerce ne sera aminagi 
a cette fin. 

3. Notification et revocation d'un 
mandataire par voie ilectronique 

Conformiment aux dispositions de 
Particle R.225-79 du Code de commerce, 
la notification de la designation et de la 
rivocation d'un mandataire peut etre ef- 
fectuie par voie ilectronique selon les 
modalitis suivantes : 

- Si vous etes actionnaire au nomi- 
natif ; en envoyant un e-mail revetu 
d'une signature ilectronique (obtenue 
par vos soins aupris d'un tiers certifica- 
teur habiliti dans les conditions ligales 
et riglementaires en vigueur) a I'adresse 
mandataireAG@nexans.com compor- 
tant les informations suivantes : "Assem- 
blie Nexans du 15 mai 2014", vos nom, 
prinom et adresse complete, votre iden- 
tifiant actionnaire ainsi que les nom, pri- 
nom et adresse complete du mandataire 
disigni ou rivoqui. 

- Si vous etes actionnaire au por- 
teur ; 

(1) En envoyant un e-mail revetu d'une 
signature ilectronique (obtenue par vos 
soins aupris d'un tiers certificateur habi- 
liti dans les conditions ligales et rigle- 
mentaires en vigueur) a I'adresse man- 
dataireAG@nexans.com comportant les 
informations suivantes : "Assemblie 
Nexans du 15 mai 2014", vos nom, pri- 
nom et adresse complite, rifirences 
bancaires complites ainsi que les nom, 
prinom et adresse du mandataire disi- 
gni ou rivoqui ; et 

(2) En demandant a I'intermidiaire fi- 
nancier qui assure la gestion de votre 
compte titres d'envoyer une confirmation 
icrite a Sociiti Ginirale - Service des 
Assemblies (CS 30812, 32, rue du 
Champ de Tir, 44308 Nantes Cedex 3). 

Seules les disignations ou reloca- 
tions de mandat exprimies par voie ilec- 
tronique dument signies, complities et 
riceptionnies au plus tard le mercredi 
1 4 mai 201 4 a 1 5 heures (heure de Paris) 
pourront etre prises en compte. Par ail- 
leurs, seules les notifications de designa- 
tion ou rivocation de mandat pourront 
etre adressies a I'adresse ilectronique 
mandataireAG@nexans.com, toute au- 
tre demande ou notification portant sur 
un autre objet ne pourra etre prise en 
compte et/ou traitie. 

4. Questions ecrites 

Conformiment a Particle R. 225-84 du 
Code de commerce, tout actionnaire peut 
poser des questions icrites jusqu'au 
quatriime jour ouvri pricidant la date 
de Passemblie ginirale, soit le vendredi 
9 mai 2014. Les questions doivent etre 
adressies soit par voie ilectronique a 
I'adresse investor.relation @ nexans.com, 
soit a Nexans, a Pattention de M. Fridi- 
ric Vincent, prisident du conseil d'admi- 
nistration, "Question icrite pour P Assem- 
blee Ginirale", 8, rue du Giniral Foy, 
75008 Paris. Pour etre prises en compte, 
ces questions doivent impirativement 
etre accompagnies d'une attestation 
d'inscription en compte d'actionnaire. 

Une riponse commune peut etre ap- 
portie a ces questions dis lors qu'elles 
prisentent le mime contenu. La riponse 
a une question icrite est riputie avoir 
iti donnie dis lors qu'elle figure sur le 
site Internet www.nexans.com. 



5. Informations et documents mis a 
la disposition des actionnaires 

Tous les documents qui doivent etre 
communiquis dans le cadre de cette as- 
semblie seront tenus dans les dilais li- 
gaux a la disposition des actionnaires au 
siige social de Nexans, 8, rue du Gini- 
ral Foy, 75008 Paris. 

Les documents destinis a etre prisen- 
tis a Passemblie ainsi que les autres in- 
formations et documents privus a Parti- 
cle R.225-73-1 du Code de commerce 
sont disponibles sur le site Internet de la 
sociiti www.nexans.com (rubrique Es- 
pace Actionnaires / Assemblies / As- 
semblie Ginirale Annuelle 2014) au 
plus tard a compter du 24 avril 2014 (soit 
21 jours avant Passemblie). 

Le conseil d'administration. 
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VENTE DE FONDS - 
GERANCE 



11912490 - LEPUBLICATEUR LEGAL 

Par acte sous seing privi a Paris le 
17/4/2014, enregistri au SIE d'lssy-les- 
Moulineaux, case 22, bordereau 
2014/572, le 22/4/2014; 

La sociiti TELEASE SAS, 3, avenue 
du Pare, 92370 Chaville, 495 203 721 
RCS NANTERRE ; 

A vendu a : 

La sociiti GREENFLEX SAS, 
16, boulevard Montmartre, 75009 Paris, 
511 840 845 RCS PARIS; 

Une partie de son activite de loca- 
tion et de vente de materiels informa- 
tiques, ou peri-informatiques, de ma- 
teriels de telecommunication, neuf ou 
d'occasion, ainsi que de tous logiciels 
ou services informatiques, exploitie 
au 3, avenue du Pare, 92370 CHAVILLE, 
et comprenant des iliments incorporels 
(enseigne, nom commercial, clientile, 
ainsi que le binifice de contrats) et des 
iliments corporels (matiriels et/ou equi- 
pements informatiques, ou de telecom- 
munication, ou de logiciels appartenant a 
la sociiti TELEASE et ayant fait I'objet 
de certains des contrats cidis), moyen- 
nant le prix de 115.000 euros, avec en- 
trie en jouissance le 17/4/2014. 

Les oppositions seront regues au plus 
tard dans les dix jours suivant la derniire 
en date des insertions ligales, au fonds 
vendu pour la validiti et, pour la corres- 
pondance, chez le siquestre juridique de 
POrdre des avocats, 1 1 , place Dauphine, 
75001 PARIS. 



DIVERS 



11912429 - LEPUBLICATEUR LEGAL 

LES NOUVEAUX 
CONSTRUCTEURSSA 

Sociiti anonyme a directoire 
et conseil de surveillance 

Au capital de 16.039.755 € 

Siige social : 
50, route dela Reine 
92100 BOULOGNE-BILLANCOURT 

722 032 778 RCS NANTERRE 



Avis de convocation 

Les actionnaires de la sociiti LES 
NOUVEAUX CONSTRUCTEURS SA 
(LNC SA) sont informis qu'ils sont 
convoquis en assemblie ginirale riu- 
nie a titre ordinaire et extraordinaire, le 
vendredi 23 mai 2014 a 9 h 15 au siige 
de la sociiti, 50, route de la Reine, 
92100 Boulogne-Billancourt, a I'effet de 
dilibirer sur I'ordre du jour suivant : 

Ordredu jour 

A titre ordinaire : 

1. Approbation des comptes sociaux 
de I'exercice clos le 31 dicembre 2013 
rapport de gestion ; quitus aux membres 
du directoire et du conseil de surveil- 
lance, ainsi qu'aux commissaires aux 
comptes. 

2. Approbation des comptes consoli- 
dis de I'exercice clos le 31 dicembre 
2013. 

3. Affectation du risultat de I'exercice 
et distribution de dividendes. 

4. Approbation de quatre conventions 
conclues directement avec Premier In- 
vestissement. 

5. Approbation des conventions rele- 
vant de Particle L.225-86 du Code de 
commerce, hors les conventions objets 
de la 4ime risolution. 

6. Changement de siige social. 

7. Renouvellement du mandat de 
membre du conseil de surveillance de 
Monsieur Patrick BERTIN. 

8. Nomination des commissaires aux 
comptes titulaires et suppliants pour les 
six prochains exercices jusqu'a I'appro- 
bation des comptes de I'exercice 2019. 

9. Autorisation a donner au directoire 
a I'effet de permettre a la sociiti d'opi- 
rer sur ses propres actions. 

A titre extraordinaire : 



10 Autorisation a donner au directoire 
a I'effet de riduire le capital social par 
annulation d'actions. 

1 1 . Diligation de competence a don- 
ner au directoire pour dicider I'augmen- 
tation du capital social avec maintien du 
droit prifirentiel de souscription. 

12. Diligation de compitence a don- 
ner au directoire pour dicider I'augmen- 
tation du capital social avec suppression 
droit prifirentiel de souscription. 

13. Diligation de compitence a don- 
ner au directoire pour dicider I'augmen- 
tation du capital social avec suppression 
du droit prifirentiel de souscription dans 
le cadre d'un placement privi visi a Par- 
ticle L.41 1-2-11 du Code monitaire et fi- 
nancier. 

14. Diligation de compitence a don- 
ner au directoire a I'effet d'augmenter le 
nombre de titres a imettre en cas d'aug- 
mentation de capital avec ou sans droit 
prifirentiel de souscription dans la limite 
des plafonds fixies aux 11ime et 
12ime risolutions. 

15. Autorisation a donner au directoire 
pour dicider I'augmentation du capital 
social par incorporation de primes, reser- 
ves, binifices et autres. 

16. Diligation de compitence a don- 
ner au directoire pour dicider I'augmen- 
tation du capital social en faveur des sa- 
laried adhirents a un plan d'ipargne 
d'entreprise et des salariis itrangers 
avec suppression du droit prifirentiel de 
souscription au profit de ces derniers. 

17. Diligation de compitence a don- 
ner au directoire a I'effet de consentir des 
options de souscription ou d'achat d'ac- 
tions de la sociiti. 

18. Diligation de compitence a don- 
ner au directoire a I'effet de procider a 
des attributions gratuites d'actions. 

19. Fixation d'un plafond global de di- 
ligation. 

20. Pouvoirs pour les formalitis. 



Le prisent avis vaut avis de convoca- 
tion sous riserve qu'aucune modification 
ne soit apportie a I'ordre du jour par suite 
d'iventuelles demandes d'inscriptions 
de projets de risolutions prisenties par 
les actionnaires. 

Tout actionnaire, quel que soit le nom- 
bre d'actions qu'il posside, a le droit de 
participer a Passemblie, soit en y assis- 
tant personnellement, soit en s'y faisant 
reprisenter par son conjoint ou un autre 
actionnaire, soit en votant par correspon- 
dance. 

Tout actionnaire peut disigner et ri- 
voquer un mandataire par voie ilectroni- 
que comme suit : 

Conformiment aux dispositions de 
Particle R.225-79 du Code de commerce, 
la notification de la disignation et de la 
rivocation d'un mandataire peut igale- 
ment etre effectuie par voie ilectroni- 
que, selon les modalitis suivantes : 

- pour les actionnaires au nomina- 
tif: en envoyant un e-mail revetu d'une 
signature ilectronique, obtenue par leurs 
soins aupris d'un tiers certificateur habi- 
liti dans les conditions ligales et rigle- 
mentaires en vigueur, a I'adresse ilec- 
tronique suivante "snetter@lncsa.fr" en 
pricisant leurs nom, prinom, adresse et 
leur identifiant Sociiti Ginirale pour les 
actionnaires au nominatif pur (informa- 
tion disponible en haut et a gauche de 
leur relevi de compte) ou leur identifiant 
aupris de leur intermidiaire financier 
pour les actionnaires au nominatif admi- 
nistri, ainsi que les nom et prinom du 
mandataire disigni ou rivoqui ; 

- pour les actionnaires au porteur ; 

en envoyant un e-mail revetu d'une si- 
gnature ilectronique, obtenue par leurs 
soins aupris d'un tiers certificateur habi- 
liti dans les conditions ligales et rigle- 
mentaires en vigueur, a I'adresse ilec- 
tronique suivante "snetter@lncsa.fr" en 
pricisant leurs nom, prinom, adresse et 
rifirences bancaires complites ainsi 
que les nom et prinom du mandataire 
disigni ou rivoqui, puis en demandant 
impirativement a leur intermidiaire fi- 
nancier qui assure la gestion de leur 
compte-titres d'envoyer une confirmation 
icrite (par courrier ou par fax) a la So- 
ciiti Ginirale, Service des Assemblies 
(32, rue du Champ du Tir, CS 30812, 
44308 Nantes Cedex 3). 

Seules les notifications de disignation 
ou de rivocation de mandats dument si- 
gnies, complities et riceptionnies au 
plus tard 3 jours avant PAssemblie pour- 
ront etre prises en compte. 

Seront admis a participer a Passem- 
blie les actionnaires qui justifieront de 
leur qualiti par I'enregistrement compta- 
ble des titres a leur nom ou au nom de 
I'intermidiaire inscrit riguliirement pour 
leur compte au troisiime jour ouvri pri- 
cidant Passemblie, soit le mardi 20 mai 
2014, a 0 heure, heure de Paris (ci-apres 
J-3), soit dans les comptes de titres no- 
minatifs, soit dans les comptes de titres 
au porteur tenus par leurs intermidiaires 
habilitis. 

Pour les actionnaires au nominatif, cet 
enregistrement comptable a J-3 dans les 
comptes de titres nominatifs est suffisant 
pour leur permettre de participer a Pas- 
semblie. 

Pour les actionnaires au porteur, ce 
sont les intermidiaires habilitis qui tien- 
nent les comptes de titres au porteur qui 
justifient directement de la qualiti d'ac- 
tionnaire de leurs clients auores de la So- 



ciiti Ginirale (itablissement mandati 
par LNC SA et centralisateur de Passem- 
blie) par la production d'une attestation 
de participation qu'ils annexent au formu- 
laire unique de vote a distance ou par 
procuration ou de demande de carte 
d'admission itablie au nom de I'action- 
naire ou pour le compte de I'actionnaire 
reprisenti par I'intermidiaire inscrit. 

Toutefois, si un actionnaire au porteur 
souhaite participer physiquement a Pas- 
semblie et n'a pas recu sa carte d'ad- 
mission le 20 mai 2014, il devra deman- 
der a son intermidiaire financier de lui 
dilivrer une attestation de participation 
qui lui permettra de justifier de sa qualiti 
d'actionnaire a J-3 pour etre admis a Pas- 
semblie. 

II est rappeli que, conformiment aux 
textes en vigueur : 

- les actionnaires peuvent obtenir le 
formulaire unique de vote a distance ou 
par procuration ou de demande de carte 
d'admission sur simple demande adres- 
sie au siige de la sociiti, ou a la So- 
ciiti Ginirale, Service des Assemblies 
(32, rue du Champ du Tir, CS 30812, 
44308 Nantes Cedex 3). Cette demande 
ne pourra etre satisfaite que si elle est 
regue six jours au moins avant la date de 
Passemblie ; 

- les votes a distance ou par procura- 
tion ne pourront etre pris en compte que 
si les formulaires dument remplis et si- 
gnis parviennent au siige de la sociiti 
ou au service des assemblies susvisi 
de la Sociiti Ginirale au moins trois 
jours pricidant Passemblie ; 

- I'actionnaire, lorsqu'il a dija voti par 
correspondance, envoyi un pouvoir ou 
demandi une carte d'admission ne peut 
plus choisir un autre mode de participa- 
tion, mais peut cider tout ou partie de 
ses actions. 

Les demandes d'inscription de projets 
de risolutions a I'ordre du jour doivent 
etre envoyies par les actionnaires, dans 
les conditions privues par la riglemen- 
tation en vigueur, au moins vingt-cinq 
jours avant la date de Passemblie. Elles 
doivent etre envoyies au siige de la so- 
ciiti (LNC SA - Direction Juridique, 
50, route de la Reine, CS 50040, 92773 
Boulogne-Billancourt Cedex) par lettre 
recommandie avec demande d'avis de 
riception. 

Toute demande doit etre accompa- 
gnie d'une attestation d'inscription en 
compte qui justifie de la possession ou 
de la reprisentation par les auteurs de la 
demande de la fraction du capital exigie. 
En outre, I'examen par Passemblie des 
projets de risolutions diposis par les 
actionnaires dans les conditions rigle- 
mentaires est subordonni a la transmis- 
sion par les auteurs de la demande d'une 
nouvelle attestation justifiant de I'enregis- 
trement comptable des titres dans les 
memes comptes a J-3. 

Tout actionnaire souhaitant poser des 
questions icrites au prisident du direc- 
toire devra les adresser au siige de la 
sociiti, par lettre recommandie avec 
demande d'avis de riception, adressie 
au plus tard le quatriime jour ouvri pri- 
cidant Passemblie. Elles devront etre 
accompagnies d'une attestation d'ins- 
cription en compte. 

II n'est pas privu de vote par visiocon- 
firence ou par des moyens de tilicom- 
munication pour cette assemblie et, de 
ce fait aucun site visi par la riglementa- 
tion en vigueur ne sera aminagi a cette 
fin. 

Tous les documents qui, d'apris la loi, 
doivent etre communiquis aux assem- 
blies ginirales, seront tenus dans les 
dilais ligaux a la disposition des action- 
naires au siege social. 

Le prisent avis vaut avis de convoca- 
tion sous riserve qu'aucune modification 
ne soit apportie a I'ordre du jour par suite 
d'iventuelles demandes d'inscription de 
projets de risolutions prisenties par les 
actionnaires. 

Les actionnaires pourront exercer leur 
droit de consultation ilectronique privu 
a Particle R. 210-20 du Code de 
commerce a compter du 1 8 avril 201 4 sur 
le site de la sociiti : http ://www.lesnou- 
veauxcontructeurs.fr/fr/assemblee-gene- 
rale.html. 

Le directoire 
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Projet d'inscription 
a TUnesco des 
tombes de 14-18 

CULTURE — L'association « Pay- 
sages et sites de la memoire de la 
Grande Guerre » propose d'ins- 
crire au patrimoine de TUnesco 
105 cimetieres de toutes nationa- 
lity . Le dossier technique doit 
etre depose l'an prochain aupres 
des gouvernements beige et 
frangais afin d'obtenir l'inscrip- 
tion pour juin 2018. 




Naskeo structure 
le marche du biogaz 

ILE-DE-FRANCE — Le construc- 
ted frangais d'unites de produc- 
tion de biogaz par methanisation 
Naskeo Environnement reprend 
les actifs du nantais Methajade, 
en redressement judiciaire apres 
les difficultes de sa maison mere 
dans le solaire. Basee a Malakoff 
(Hauts-de-Seine) Naskeo Envi- 
ronnement emploie 35 salaries 
pour 9 millons d'euros de chiffre 



d'affaires et entend structurer le 
marche du biogaz. L'operation 
lui apporte huit salaries experts 
de la methanisation a la ferme et 
une dizaine de commandes 
d'installations. Naskeo Environ- 
nement finance l'operation par 
une augmentation de capital de 
l,5million d'euros souscrite en 
majorite par ses actionnaires 
XAnge Private Equity et Idinvest 
Partners ainsi que les fondateurs 
de l'entreprise. Cela lui permet- 
tra aussi de renforcer son bilan. 



Apres dix annees 
d'efforts, l'Oncopole 
de Toulouse demarre 



• Les premiers malades arrivent lundi sur Fex-site AZR 

• L'hopital et le centre de recherche sur le cancer ont 
necessite un investissement de 1 milliard d'euros. 



MIDI-PYRENEES 

Laurent Marcaillou 

— Correspondant a Toulouse 

Le campus est enfin pret. Dix ans 
apres le lancement du chantier par 
l'ancien maire et ministre de la 
Sante Philippe Douste-Blazy, 
l'Oncopole de Toulouse a accueilli 
ses premiers chercheurs et les pre- 
miers malades sont attendus a par- 
tir de lundi dans les locaux flam- 
bant neufs de l'hopital universitaire 
du cancer. En juin, ce sera le tour du 
Centre de recherche en cancerolo- 
gie (CRCT) qui y est adosse. 

Le site de l'usine chimique AZF, 
qui explosa en 2001, a ete trans- 
forme en un campus sur le cancer 
reunissant les soins et la recherche 
publique et privee. Les laboratoires 
Pierre Fabre y ont ouvert en 2010 un 
centre de R&D aux formes futuris- 
tes. Les collectivites ont construit en 
2009 le centre Pierre Potier, qui reu- 
nit une centaine de chercheurs sur 
des plates-formes de nanotechno- 



logie, d'imagerie et de biologie, et 
une pepiniere d'entreprises heber- 
geant 6 start-up dont SeleXel, venu 
de Villejuif pour developper sa tech- 
nologie d'ARN interference. 

La construction de l'hopital et du 
centre de recherche publique a pris 
plus de temps que prevu. Mettre 
d'accord tous les acteurs n'a pas ete 
un long fleuve tranquille, au point 
que l'Etat confia en 2012 une mission 
a Andre Syrota et Thierry Philip, 
presidents de l'lnserm et de l'lnstitut 
Curie, pour structurer l'ensemble. 
Car le nouvel hopital de 306 lits et de 
1.200 salaries est un cas unique. II 
reunit un etablissement prive, l'lns- 
titut Claudius-Regaud, centre de 
lutte contre le cancer, qui y deme- 
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PROJETS DE RECHERCHE SUR 
LE POLE CANCER-BIO-SANTE 

lis ont recu 92 millions d'euros 
de fonds publics depuis 2006. 



nage, et le service d'hematologie du 
CHU, de droit public. Les statuts des 
personnels sont differents, les stra- 
tegies aussi. « Ce manage est un 
modele en France reunissant un cen- 
tre anticancer generaliste et le CHU 
specialise par organes », explique 
Jacques Leglise, directeur du CHU. 

Pluridisciplinarite 

D'un cout de 300 millions d'euros 
finance par l'Etat, le nouvel hopital 
est specialise dans les cancers gyne- 
cologiques, du sein, du sang, de la 
peau et certains sarcomes. Mais il 
constitue aussi la porte d'entree des 
malades pour etablir un diagnostic 
pluridisciplinaire et les orienter. 
« Ce sera la vaisseau amiral car il est 
equipe des plates-formes techniques 
regionales de radiotherapie, degene- 
tique, de biologie moleculaire et du 
plusgros service d'anatomo-patholo- 
gie d'Europe », se felicite Jacques 
Leglise. Surtout, la mission de 
l'hopital est de multiplier les essais 
cliniques de medicaments en lien 
etroit avec le centre de recherche en 
cancerologie de l'lnserm, associe au 




L'institut universitaire du Cancer Toulouse sur le site de l'Oncopole, qui reunit les soins et la recher- 
che publique et privee sur le cancer. Photo Lydie Le Carpentier/REA 



CNRS et a l'universite Paul Sabatier. 

Relie a l'hopital, le centre heber- 
gera 18 equipes de recherche comp- 
tant 260 personnes, dont 16 equipes 
toulousaines et 2 selectionnees sur 
appel d'offres, l'une de Nantes et 
l'autre du Canada, encore en nego- 
ciation. Chaque annee, un appel 
d'offres doit etre lance pour attirer 
des chercheurs de niveau interna- 
tional afin d'accueillir 24 equipes. 
Objectif : se concentrer sur la 
recherche « translationnelle » du 
chercheur au lit du malade pour 
trouver de nouveaux traitements et 
techniques de diagnostic. 

« L'Etat a reconnu la recherche 
toulousaine dans les investissements 
d'avenir en octroyant 10 millions 



d'euros au programme universitaire 
Captor et 5 millions au laboratoire 
d'excellence Toulouse Cancer en 
2012 », se felicite Jean-Jacques 
Fournie, directeur du CRCT. Les 
equipes de recherche ont des 
contrats de cinq ans et sont cofinan- 
cees par des groupes pharmaceuti- 
ques et les fondations toulousaines 
InNabiosante et RITC. Creee en 
2005, InNabiosante a accorde 
7 millions d'euros a 10 equipes et 
cherche a se refinancer. 

L'Oncopole a necessite un inves- 
tissement de 1 milliard d'euros et sa 
construction se poursuit. En 2016 
est prevu le centre de recherche en 
medecine regenerative de l'Etablis- 
sement frangais du sang, puis une 



clinique de soins de suite. Mais il 
reste a renforcer le potentiel indus- 
triel. Le coup dur est venu de Sanofi, 
qui reduit son centre de recherche 
de 617 a 364 salaries et se desenga- 
gera dans cinq ans. Les equipes de 
Sanofi se reorganisent autour de 
l'Oncopole pour y chercher leur 
survie. Une dizaine d'entreprises 
travaillent egalement sur les medi- 
caments du cancer en Midi-Pyre- 
nees. La plus connue est Genticel, 
qui vient de lever 35 millions 
d'euros en Bourse pour continuer 
ses essais cliniques. Et « plusieurs 
start-up europeennes veulent 
s'implanter sur l'Oncopole », dit Phi- 
lippe Prigent, directeur du pole de 
competitivite Cancer-Bio-Sante. ■ 



InvivoGen travaille sur le cancer du pancreas 



Pierre Fabre, 

de la Navelbine aux 
anticorps monoclonaux 



Ce fabricant de reactifs 
pour les laboratoires 
travaillant sur l'immunite 
innee participe egalement 
a des programmes de 
recherche sur le cancer. 

InvivoGen est la plus ancienne 
societe de biotechnologies de Tou- 
louse et fait partie des partenaires de 
l'Oncopole. Gerard Tiraby, ancien 
professeur de microbiologic de l'uni- 
versite Paul-Sabatier, a fonde l'entre- 
prise Cayla en 1977 au sein du CNRS, 
puis il a constitue la filiale americaine 
InvivoGen, a San Diego, en 1997. 
Rebaptisee InvivoGen, la societe 
emploie 65 salaries a Toulouse et 15 
aux Etats-Unis. Elle produit des prin- 



Ce « spin off » de l'lnserm 
fera bientot a l'Oncopole 
des essais cliniques de 
la dendrogenine A contre 
la leucemie myeloide aigue. 

Affichem est un « spin off » de 
l'lnserm cree en 2002 par les cher- 
cheurs Sandrine et Marc Poirot 
avec le chef d'entreprise Stephane 
Silvente. Marc Poirot dirige l'equipe 
de recherche sur le metabolisme 
des sterols et les innovations thera- 
peutiques en oncologic au centre de 
recherche de Toulouse. II a publie 
en mars, dans la prestigieuse revue 
« Science », un article sur les effets 
du cholesterol contre le cancer. Sa 
societe produit en laboratoire une 



cipes actifs par fermentation biologi- 
que ou synthese chimique pour four- 
nir des reactifs aux laboratoires de 
recherche qui travaillent sur l'immu- 
nite innee. Le champ est large, parce 
que les mecanismes de reconnais- 
sance immunitaire de l'organisme 
sont impliques dans de nombreuses 
pathologies. InvivoGen fournit 
1.500 produits a 15.000 chercheurs. 
« Nous sommes devenus les leaders 
mondiaux des reactifs de laboratoire 
de recherche en immunite innee et 
nous evoluons peu a peu vers les reac- 
tifs pour les vaccins », explique Eric 
Perouzel, directeur des operations. 

Ces dernieres annees, l'entre- 
prise a pris un tournant en collabo- 
rant aux programmes d'interet the- 



molecule derivee du cholesterol, la 
dendrogenine A, qui a des vertus 
anticancereuses. Naturellement 
presente dans les tissus sains, elle 
est sous-representee dans les cellu- 
les tumorales qui se multiplient. 
L'ajout de dendrogenine A bloque 
les deregulations du metabolisme 
de la cellule cancereuse, qui meurt. 
Affichem associe a sa molecule the- 
rapeutique un biomarqueur pour 
apporter un traitement personna- 
lise et verifier son efficacite. 

Sept series de brevets 

La start-up termine ses recherches 
precliniques sur la leucemie mye- 
loide aigue. Elle fera des essais clini- 
ques dans un an et demi a l'Onco- 



rapeutique des laboratoires pour le 
traitement du cancer et des mala- 
dies genetiques ou infectieuses. Elle 
participe a un programme de 
recherche sur la therapie genique 
du cancer du pancreas, le plus mal 
soigne et a produit un lot de medica- 
ments pour des essais cliniques de 
phase 1 a la fin 2012 avec l'lnserm et 
l'universite Paul-Sabatier. La 
phase 2 est en cours de preparation. 
II s'agit d'injecter dans la tumeur un 
principe actif par ADN qui amplifie 
le traitement de reference. 

Des reactifs 

plus haut de gamme 

InvivoGen participe a cinq pro- 
grammes d'immunotherapie du 



pole, avec l'equipe de recherche de 
Christian Recher, chef du service 
d'hematologie au CHU en collabo- 
ration avec Jean-Pierre Delord, res- 
ponsable des essais cliniques a 
l'hopital de l'Oncopole. Financee 
jusque-la en interne ou sur des pro- 
grammes de recherche, la start-up 
cherche des fonds pour financer ses 
essais. Affichem a depose sept 
series de brevets en dix ans autour 
des families des dendrogenines. 
Outre la leucemie, il travaille sur le 
cancer du sein et le melanome. 
« L'objectif est de lutter contre la 
tumeur et de s'adresser aussi au sys- 
teme immunitaire », explique le 
PDG Stephane Silvente. 
La societe, qui emploie 10 per- 



cancer (pancreas et melanome) qui 
consistent a mettre en place un 
mecanisme pour que l'organisme 
reconnaisse a nouveau la tumeur et 
se defende. Cette recherche thera- 
peutique sert aussi a produire des 
reactifs plus haut de gamme. « Nous 
travaillons en interaction avec les 
laboratoires sur des cibles nouvel- 
les », dit Eric Perouzel. L'entreprise 
consacre 25 % de ses revenus a la 
R&D, qui compte une vingtaine de 
personnes, et elle reinvestit ses 
benefices. En 2013, elle a realise un 
chiffre d'affaires de 10 millions 
d'euros en Europe et de 10 millions 
de dollars aux Etats-Unis, en hausse 
respectivement de 6 % et 10 %. 
— L.M. 



sonnes, veut aller jusqu'a la phase II 
des essais cliniques et vendre 
ensuite une licence a un groupe 
pharmaceutique qui developpera 
le produit. Elle a cree une filiale aux 
Etats-Unis en octobre 2013 pour 
faire des essais cliniques des den- 
drogenines outre-Atlantique et 
chercher des technologies comple- 
mentaires. Elle travaille paralle- 
lement sur certaines maladies 
degeneratives telles que la surdite. 
Elle a obtenu 3 millions d'euros de 
l'Union europeenne sur un pro- 
gramme de recherche d'un traite- 
ment contre la surdite avec deux 
centres de recherche publique 
espagnol et beige. 
— L.M. 



Le groupe pharmaceutique 
a construit un grand centre 
de R&D sur l'Oncopole, ou il 
heberge une unite mixte de 
recherche avec le CNRS. 

Pierre Fabre a ete le premier acteur a 
s'impliquer sur l'ex-site AZF en 
construisant un grand centre de 
R&D dans un bailment futuriste de 
42.000 metres carres. Un investisse- 
ment qui atteindrait 130 millions 
d'euros. Le groupe qui compte 
10.000 salaries et realise 2,08 mil- 
liards d'euros de chiffre d'affaires, 
dont 45 % en pharmacie, y a 
regroupe 550 personnes autrefois 
disseminees dans toute la region. La 
recherche ne porte que sur le can- 
cer, mais le developpement 
concerne medicaments et cosmeti- 
ques. Le centre fabrique aussi des 
lots pilotes pour les essais cliniques. 
Pierre Fabre, qui consacre la moitie 
de sa R&D de medicaments au can- 
cer, a reparti sa recherche en oncolo- 
gic entre ses laboratoires de l'Onco- 
pole et son centre d'immunologie de 
Saint- Julien-en-Genevois, specialise 
dans les anticorps monoclonaux. 

Une equipe de 30 personnes 

Le groupe a adhere tout de suite a la 
demarche de campus de l'Oncopole, 
car il travaille depuis longtemps 
avec la recherche publique. Cest en 
collaborant avec le CNRS qu'il a 
congu ses deux medicaments con- 
tre le cancer. II a developpe la Navel- 



bine, commercialisee des 1989 pour 
les cancers du poumon et du sein, a 
la suite des recherches du profes- 
seur Pierre Potier du CNRS sur une 
substance de la pervenche de Mada- 
gascar. Cest toujours le premier 
medicament du groupe. II a ensuite 
lance en 2009 le Javlor (vinflunine) 
pour le cancer de la vessie apres 
d'autres travaux sur la pervenche et 
la chimie en milieu hyper acide. 
« Nous etudions une nouvelle indica- 
tion de la vinflunine pour le cancer du 
sein enfaisant des essais pour exten- 
sion Vindication », indique Liberto 
Yubero, directeur du centre de R&D. 

A l'Oncopole, Pierre Fabre 
heberge une unite mixte CNRS- 
Pierre Fabre de 30 personnes, qui 
travaille sur la regulation epigeneti- 
que qui modifie le potentiel geneti- 
que des cellules tumorales. Ces der- 
nieres annees, il a congu des 
anticorps monoclonaux dont il a 
confie le developpement aux geants 
Merck et Abbott pour deux d'entre 
eux. Depuis 2010, les essais cliniques 
de phase 1 d'un anticorps monoclo- 
nal en oncologic sont realises. La 
recherche est egalement orientee 
sur l'immunologie combinee a un 
agent cytotoxique, pour diriger les 
anticorps vers les cellules tumora- 
les. « Cest un domaine qui arrive a 
maturiteetpour lequel nous avons la 
double competence dans les agents 
cytotoxiques et les anticorps », expli- 
que Christian Bailly, directeur de la 
recherche. — L.M. 



Affichem utilise le cholesterol contre le cancer 
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millions d'euros 



POUR RENOVER LE THEATRE DE 

Le Theatre national de Chaillot a 
Paris demarre ce mois-ci une phase 
de renovation qui durera un an et 
demi et coutera 19 millions d'euros. 
Financee par le ministere de la Cul- 
ture et confie a l'architecte Vincent 
Brossy, elle portera notamment sur 



CHAILLOT 

la renovation de la salle Firmin 
Gemier et des amenagements sous- 
terrains, dont une fosse de 
30 metres de profondeur pour ins- 
taller un monte -decor et des tun- 
nels a decor. L'acces historique par 
les jardins cote Seine sera retabli. 




Les strategies 
au grand sour 




Medias Polynesie 
rachete par Papyrus 

TOM — La societe d'investisseurs 
Papyrus rachete a Papeete le 
groupe de presse polynesien 
Medias Polynesie (170 salaries) 
qui comprend les quotidiens 
« La Depeche de Tahiti » et « Les 
Nouvelles de Tahiti », des maga- 
zines, deux radios sous licence et 
une regie publicitaire. Ce rachat 
par des proches de Gaston Flosse 
inquiete certains journalistes. 



Avec sa nouvelle unite d'electrolyse 
Arkema reduit les risques en Isere 



RHONE-ALPES 

L'usine est 

la plus importante 

unite de fabrication 

d'eau oxygenee 

du groupe chimique. 



Gabrielle Serraz 

— Correspondante a Grenoble 

Anticipant l'interdiction euro- 
peenne du procede de l'electrolyse 
au mercure qui sera effective en 
2019, Arkema inaugure aujour- 
d'hui une nouvelle installation utili- 
sant des membranes sur son site de 
Jarrie en Isere. Specialised notam- 
ment dans la fabrication du chlore 
et de ses derives, l'usine est aujour- 
d'hui la plus grosse unite de fabrica- 
tion d'eau oxygenee au monde 
(100.000 tonnes) et Arkema le troi- 
sieme producteur mondial 
(400.000 tonnes). Montant de 
l'investissement : 100 millions 
d'euros dont 60 apportes par 
l'entreprise et 40 millions de sub- 
ventions de l'Etat. C'est l'un des trois 
plus gros investissements du 
groupe pour 2013. « C'est un signal 
fort en direction de nos clients, des 




A Jarrie, en Isere, la nouvelle installation a coute 100 millions 
d'euros dont 40 de subventions de l'Etat. Photo Arkema 



riverains et des pouvoirs publics 
pour indiquer que nous continuous a 
investir en France », souligne Pierre 
Verdier, directeur Europe des pro- 
duits oxygenes chez Arkema. 

Une production 

plus conforme aux besoins 

Outre le fait d'etre plus econome en 
energie, la nouvelle unite d'electro- 
lyse s'inscrit aussi dans le projet de 
reduire l'exposition aux risques des 
riverains dans le cadre du Plan de 
prevention des risques technologi- 



ques (PPRT). La capacite de pro- 
duction a ete reajustee aux besoins 
du groupe et passe de 150.000 ton- 
nes a 70.000 tonnes de chlore. 

Utilises pour fabriquer les deter- 
gents, mais aussi par les industries 
du papier et du textile ou le traite- 
ment des eaux, les produits de Jar- 
rie sont connus sous forme d'eau 
oxygenee, d'eau de Javel, ou du 
chlorate de sodium, de soude, etc. 
D'autres derives chlores sont crees 
a Jarrie et permettent de fabriquer 
notamment des silicones. Chaque 



annee, le site de Jarrie fabrique pres 
de 500.000 tonnes de produits finis. 

A proximite d'un des deux cen- 
tres de recherche du groupe base a 
Pierre-Benite dans le Rhone, le site 
veut compenser l'erosion de son 
cceur de metier, l'industrie pape- 
tiere, par des specialites de niche. 
« Nousfaisons degros efforts pour 
developper des produits d'innovation 
a forte valeur ajoutee », confie Pierre 
Verdier. Sont ainsi cibles les secteurs 
du cosmetique, de la pharmacie, du 
traitement de l'eau ou de l'electroni- 
que. Le groupe Arkema developpe 
aussi un procede de disinfection des 
emballages alimentaires et d'autres 
applications de specialites. 

Entreprise des 2011, la reorgani- 
sation du site a voulu renforcer 
l'activite industrielle dans les pro- 
duits oxygenes ; si le choix techno- 
logique de l'electrolyse a, selon la 
direction du groupe, preserve 
200 emplois, une centaine ont ete 
supprimes par non-renouvelle- 
ment de contrats d'interimaires, et 
des departs en retraite etales sur 
trois ans. Aujourd'hui, le site 
emploie 300 salaries. Dans un 
deuxieme temps, le groupe est a la 
recherche d'autres partenaires 
industriels susceptibles de rejoin- 
dre sa plate-forme chimique. ■ 



Disinfection medicale : Anios elargit 
son perimetre avec Soluscope 



NORD- 

PAS-DE-CALAIS 

Le leader de la disin- 
fection medicale 
reprend le specialiste 
europeen du lavage 
des endoscopes. 

II se lance aussi dans les 
produits grand public. 

Olivier Ducuing 

— Correspondant a Lille 

Quand les freres Thierry et Bertrand 
Letartre ont repris en decembre la 
majorite d' Anios, un specialiste de la 
disinfection medicale et industrielle, 



l'objectif de croissance externe etait 
clairement affiche. A l'epoque, Air 
Liquide cedait le controle aux diri- 
geants familiaux, arriere-petits-en- 
fants du fondateur en 1898, accom- 
pagnes par le fonds Ardian. La 
premiere acquisition importante 
vient de se finaliser : les laboratoires 
Anios, bases a Villeneuve-d'Ascq, 
rachetent la totalite du capital de 
Soluscope, a Aubagne. Cette entre- 
prise creee en 1994 est fabricante de 
laveurs-desinfecteurs pour endosco- 
pes a destination du monde hospita- 
lier dont elle est leader dans plu- 
sieurs pays : France, Espagne, Italie, 
mais aussi Nouvelle-Zelande et Aus- 
tralia Soluscope realise d'ailleurs la 
moitie de ses ventes a l'export. 

Anios s'adjuge une entreprise qui 
realise 23 millions d'euros de chiffre 



d'affaires avec 132 salaries. Elle vient 
conforter son offre dans la disinfec- 
tion a haute valeur ajoutee. Ber- 
trand Letartre, le PDG, souligne les 
synergies commerciales a l'interna- 
tional, les reseaux commerciaux 
etant complementaires. Cette 
acquisition presente l'autre avan- 
tage de renforcer l'activite consom- 
mable du groupe. Anios veut aller 
plus loin. Bertrand Letartre etait au 
Bresil ces derniers jours en vue 
d'une nouvelle croissance externe - 
moins significative en taille - a court 
terme. II vise aussi l'lnde et la Chine. 

Gamme exclusive 

Les Laboratoires Anios ont en outre 
signe il y a quelques semaines un 
accord strategique avec le specia- 
liste du menage a domicile Shiva, 



proposant une gamme exclusive de 
19 produits developpes avec l'exper- 
tise du milieu hospitalier. La direc- 
tion espere prendre 5 % d'un mar- 
che frangais evalue a 250 millions 
d'euros dans les trois ans. II s'agit de 
la toute premiere incursion de 
l'entreprise nordiste dans le mar- 
che grand public, via les 80 agences 
et les 4.800 employes de maison de 
Shiva ainsi que leurs 18.000 clients. 
Ces developpements pourront faci- 
lement etre absorbes par l'outil 
industriel du groupe, qui revendi- 
que une production made in 
France. La plate-forme logistique, 
basee a Sainghin-en-Melantois pres 
de Lille, fait en outre l'objet d'une 
importante extension pour un 
investissement de 10 millions 
d'euros. ■ 



HISTOIRES D'AVENIR, AVE 



LE KIOSK : « BPIFRANCE VALIDE NOTRE VISION ET NOTRE MODELE ECONOMIQUE » 



Avec plus de 1200 titres de presse en ligne et un statut 
de premier kiosque 3D au monde, Le Kiosk est Tune des 
entreprises francaises connaissant la plus forte croissance. 
Un resultat obtenu grace a des formules a moins de dix 
euros par mois qui permettent d'acceder a dix magazines 
en format digital. Creee en 2007, la societe a connu un 
essor remarquable en 2011 avec la sortie des tablettes 
tactiles. Un utilisateur d'iPad sur quatre a deja telecharge 
I'application, qui est par ailleurs la plus vendue sur I'App 
Store avec plus d'un million de telechargements. « Les 
perspectives sont prometteuses car la population de clients 
potentiels est importante » estime le PDG, Ari Assuied. 
« La presse digitale represente actuellement 1,5 % du 
marche. D'ici trois ans, ce taux devrait atteindre 15 a 20 %. 
Et nos resultats attestent de la bonne sante de ce 



marche : nous sommes passes d'un chiffre d'affaires de 
50 000 euros en 2007 a 5 millions d'euros aujourd'hui ». 
Fin 2012, Le Kiosk a aborde une deuxieme phase de 
developpement. Pour conforter sa position de leader, 
il a choisi de realiser des investissements technologiques, 
de developper la notoriete du service ainsi que celle de 
la marque, et d'accroTtre sa clientele. Un nouveau tour 
de table lui a alors permis de lever 5,6 millions d'euros 
aupres de ses actionnaires historiques et de nouveaux 
entrants. « C'est a ce moment que le Fonds Ambition 
Numerique, gere par Bpif ranee dans le cadre du Programme 
d' 'Investissements d'Avenir (PIA) et le CM-CIC Capital sont 
intervenus. Bpif ranee est un partenaire qui accompagne 
ses investissements sur le long terme etfait confiance a 
notre equipe », se rejouit Ari Assuied. 




Ari Assuied, president 
directeur general de Le Kiosk 



Entrepreneurs, Bpifrance vous soutient en pret et capital, contactez Bpifrance de votre region : bpifrance.fr 



innovateurs 




Ose Pharma acquiert 
les droits mondiaux de 
son vaccin anticancers 



Pour lancer Ose Pharma en 
juin 2012 qu'il a cofonde avec 
Dominique Costantini, direc- 
trice generale, il a d'abord repris 
au laboratoire japonais les 
droits europeens de ce vaccin 
therapeutique dans le cancer 
pulmonaire dit « non a petites 
cellules » a un stade tres avance, 
qui a obtenu le statut de medi- 
cament orphelin aux Etats- 
Unis en 2013. Dans l'intervalle, 
Takeda a cede les autres actifs 
d'Epimmune au Suisse OPI. 
« L 'acquisition des droits mon- 
diaux sur tout le programme 
multi- epitopes est I'etape cru- 
ciale qui ouvre la voie a notre 
developpement international », 
estime Dominique Costantini. 
Cette technologie originale bre- 
vetee est dirigee contre cinq 
antigenes tumoraux, dont les 
epitopes sont des fragments 
actifs, presents dans les cancers 
du poumon, de l'ovaire, du 
colon, du sein et de la prostate. 
Une transaction facilitee par le 
fait qu'Emile Loria est aussi le 
principal des 18 actionnaires 
d'OPI, tous d'anciens experts 
d'Epimmune qui detiennent 
desormais le capital d'Ose 
Pharma. 

Aujourd'hui, la start-up 
cherche a lever 3 millions 
d'euros pour lancer l'etude cli- 
nique de phase III dans le can- 
cer pulmonaire en Europe et 
aux Etats-Unis, ou les premiers 
lots industriels seront produits 
par l'equipe de sa filiale a San 
Diego, a l'origine de ce vaccin 
anticancer. ■ 



LA STRATEGIE 
OSE PHARMA 

Date de creation : juin 2012 
President : Emile Loria 
Directrice generale : 

Dominique Costantini (photo) 
Effectif : 10 personnes 
Secteur : biotechnologies 

Chantal Houzelle 

chouzelle@lesechos.fr 

Profitant du courant tres favo- 
rable a l'immunotherapie 
venant des Etats-Unis, la 
start-up de biotechnologies 
frangaise Ose Pharma vient 
d'acquerir tous les actifs de la 
societe OPI, basee a Geneve, qui 
devient sa filiale en Suisse. 
Grace a cette operation qui lui 
confere les droits mondiaux 
d'un candidat vaccin contre 
plusieurs cancers, Emile Loria, 
president non executif d'Ose 
Pharma, remet la main sur le 
savoir-faire de l'entreprise ame- 
ricaine Epimmune, dont il est a 
l'origine et qu'il a vendue a 
Takeda en 2009. 



Huchez cree 

des horloges fenetres 

geantes a Deauville 




LE PROJET 
HUCHEZ 



President : Francois Huchez 
Chiffre d'affaires : 

1,6 million d'euros en 2013 
Effectif : 17 personnes 
Secteur : horlogerie 

Guillaume Roussange 

—Correspondant a Amiens 

Specialise depuis plus de 180 ans 
dans la creation d'horloges et 
d'outils de gestion du temps, 
Huchez mene actuellement un 
projet d'exception a Deauville. 
La PME, basee a Ferrieres, dans 
l'Oise, finalise l'installation de 
quatre cadrans de 3,40 metres 
de diametre, installes en haut de 
la tour d'un ensemble immobi- 
lier haut de gamme, a 36 metres 
du sol. « Le veritable deft techni- 
que a consiste a realiser une hor- 
logepouvant aussi servir defene- 
tre, tout en repondant aux 
exigences de la norme BBC, dans 
un environnement marin pro- 
pice a la corrosion », explique 



Frangois Huchez, president de 
l'entreprise. 

Le projet, commande par le 
groupe immobilier Idee, associe 
au cabinet d'architectes Urbi & 
Orbi, a necessite pres de neuf 
mois de travail. Au final, les hor- 
loges presentent un design origi- 
nal avec leurs aiguilles inspirees 
des longerons d'avion, clin d'ceil 
a la tradition aeronautique 
locale. De l'interieur des apparte- 
ments, les ouvrants offriront une 
vue panoramique sur le port, 
tout en preservant l'intimite des 
occupants. « Cette contrainte evi- 
dente nous a conduits a opter 
pour un vitrage miroir, egalement 
feuillete, conformement aux nor- 
mes de securite », poursuit Fran- 
gois Huchez. 

Presentees comme l'un des 
symboles du renouveau de ce 
quartier central de Deauville, les 
horloges seront bien visibles en 
pleine nuit, grace a un dispositif 
d'eclairage a LEDs a haute lumi- 
nosite, dont la consommation 
n'excedera pas 600 watts. Debu- 
tee en mars avec la pose des 
cadrans, le projet sera finalise 
avant l'ete avec la mise en place 
des mecanismes, egalement 
congus et fabriques par Huchez. 
L'entreprise se concentre deja 
sur ses futurs projets, notam- 
ment en region parisienne avec 
l'installation de deux horloges 
de 1,60 metre de diametre au 
marche couvert de Chaville 
(Hauts-de-Seine) ou du cadran 
ultra-design de la future media- 
thequedeNogent-sur-Marne. ■ 
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EUROPE 


EURO STOXX 50 


3.208,68 pts 






PARIS 


CAC 40 


4.497,68 pts 




^ FRANCFORT 


DAX 


9.584,12 pts 




^ LONDRES 


FTSE 100 


6.769,91 pts 






AMSTERDAM 


AEX 


398,47 pts 




^ MILAN 


FTSE MIB 


21.976,84 pts 



QUATRIEME MOIS DE HAUSSE 
POUR LES COURS DU MAIS 

Les cours du mais a la Bourse de 
Chicago poursuivaient leur 
progression hier. lis ont repris 
plus de 20 % depuis le debut de 
l'annee. Le departement de 
l'Agriculture americain a indi- 
que que les semis etaient moins 
avarices qu'a la meme periode 
sur les cinq dernieres annees (en 
moyenne). Le froid et les precipi- 
tations ont freine le travail des 
agriculteurs. 



Le cours du ma is 

En dollars par boisseau RE^J 




31 dec. 2013 29 avril 2014 



« STRESS TEST », L'OPERATION VERITE 



Le calendrier de I'operation verite sur la sante des banques europeennes en 2014 
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Coup d'envoi des 
AQR* pour 
verifier la qualite 
des portefeuilles 
des banques. 



L'Autorite bancaire 
europeenne (EBA) 
devoile le scenario 
de crise applique 
aux banques dans 
le cadre du 
« stress test »**. 



En parallele au « stress 
test », I'AQR se poursuit : 
verification des exposi- 
tions credit des banques 
et du niveau de provi- 
sionnement necessaire. 



Les resultats 
preliminaires du 
« stress test » sont 
adresses d l'EBA, 
mais ne sont pas 
publies. 





La Banque centrale 
europeenne se prepare 
d devenir le futur grand 
regulateur europeen et 
dresse la liste finale des 
banques qu'elle 
prendra sous sa 
supervision directe. 



LaBCE 
conclut I'AQR 
et le « stress 
test ». 

Les resultats 
sont publies. 



4 novembre 



La BCE prend en charge 
la supervision directe 
des plus grandes 
banques europeennes. 
Elle donne un delai 
de 6 d 9 mois pour 
une recapitalisation. 



*Asset Quality Review ou revue de la qualite des actifs. II s'agit de verifier si les actifs les plus 
risques sont correctement valorises et les creances problematiques suffisamment provisionnees. 



**Le « stress test » a pour objectif de verifier le niveau 

de solvabilite d'une banque confrontee d une crise economique. 



« LES ECHOS » / SOURCE : « LES ECHOS » 



L'Europe devoile son scenario noir 
pour tester la resistance des banques 



Apres le lancement de la revue des bilans bancaires vient le « stress test ». 
Le scenario pessimiste prevoit deux annees de recession dans l'UE. 



Edouard Lederer 

elederer@lesechos.fr 

Jour apres jour, la dramaturgic ima- 
gined par les autorites europeennes 
se met en place. Mardi, a l'heure dite, 
l'Autorite bancaire europeenne 
(EBA) puis, un peu plus tard, la BCE 
ont leve le rideau sur l'acte II de I'ope- 
ration verite a laquelle sont soumi- 
ses cette annee 124 grandes banques 
du Vieux Continent, avant de passer 
sous la supervision directe de la BCE, 
en novembre prochain. Apres avoir 
lance la revue des actifs presents au 
bilan de ces banques (AQR), la BCE 
s'attaque a present au volet « stress 
tests »de l'exercice. 

L'objectif est de verifier si une ban- 
que est capable de maintenir un 
niveau de fonds propres durs (CET 1) 
d'au moins 5,5 % confrontee a une 
crise economique d'ampleur - a 
comparer a un ratio de 8 % dans le 
cas d'un scenario « de base », plus 
probable a priori. Cest precisement 



le scenario noir de cette crise qui 
vient d'etre revele. Les banques 
seront testees sur l'hypothese de 
deux annees de recession dans 
l'Union europeenne (- 0,7 % en 2014 
et- 1,5 % en 2015) suivies d'une annee 
de stagnation (+ 0,1 %). Dans cette 
vision pessimiste, le taux de cho- 
mage atteindrait 13 % en 2016, contre 
10,1 % dans le scenario « de base ». 
Les prix de l'immobilier decroche- 
raient en moyenne de 21,2 % sur le 
Vieux Continent (par rapport au sce- 
nario de base), avec une mention 
speciale pour la France. L'Europe se 
trouverait en 2016 aux portes de la 
deflation, avec un indice des prix 
passant de + 1,1 % en 2014 a 0 % deux 
ans plus tard. Sur un plan plus tech- 
nique, cette meteo agitee toucherait 
les banques via une hausse des taux 
obligataires souverains et prives, la 
deterioration de la qualite du credit, 
et une hausse des couts de refinance- 
ment. «La question n'estpas tantde 
savoir si ces previsions sont severes ou 



Les banques auront 
entre six et neuf mois 
pour couvrir 
leurs eventuels 
besoins en capitaux. 

non mais de quelle f agon etdans quelle 
mesure elles se transmettent au ratio 
de solvabilite », rappelle Marc Melou, 
« managing director » au cabinet 
Duff & Phelps. 

Les marches ne pourront 
d'ailleurs pas s'empecher de recher- 
cher les suspects, c'est-a-dire les ban- 
ques qui souffriront le plus de cette 
conjuncture degradee. Par defini- 
tion les mauvaises surprises pour- 
raient surgir des etablissements qui 
ne sont pas sous la loupe des analys- 
tes, soit qu'ils ne sont pas cotes et 
communiquent done peu, soit qu'ils 
se situent dans des pays reputes 
financierementsurs. Al'inverse, « en 
Grece ou en Espagne, le travail d 'ana- 



lyse des banques a deja etepousse tres 
loin », rappelle un banquier. « Nous 
pensons que les surprises negatives 
viendront [...] de banques en Scandi- 
navie, et de banques de taille moyenne 
en Allemagne, ou encore en Italie», 
indique Alberto Gallo, responsable 
de la recherche credit chez RBS. « En 
Allemagne et en Autriche, les normes 
comptables sontparfois assez arran- 
geantes, ce qui peut creer des distor- 
sions avec le reste de VEurope. Dans les 
paysBaltesou en Slovenie, c'estla qua- 
lite du systeme bancaire qui peut etre 
sujet a caution », souligne Marc 
Melou. La BCE menage deja une 
porte de sortie pour qui ne passerait 
pas la rampe : elle a annonce, mardi, 
que les banques auront entre six et 
neuf mois pour couvrir leurs even- 
tuels besoins en capitaux une fois les 
resultats connus. 



DECRYPTAGE // Tout est mis en oeuvre pour 
donner confiance dans le nouvel exercice. 



Mission : effacer 

le traumatisme de 2011 



0 



Lire Peditorial 

de Guillaume Maujean 

Page 9 



La dette souveraine vue comme un facteur de risque 



Les portefeuilles d'em- 
prunts d'Etat des banques 
vont etre valorises a l'aune 
d'un choc sur les taux. 

Isabelle Couet 

icouet@lesechos.fr 

Mesurer la solidite des banques en 
fonction de leur exposition a la dette 
souveraine. Cest l'un des points que 
le regulateur souhaite examiner, 
alors que la contagion entre les 
deux spheres a ete au cceur de la 
crise de la zone euro. Pour verifier la 
capacite des etablissements finan- 
ciers a encaisser une remontee des 
taux des emprunts d'Etat, l'EBA a 
dresse une liste d'hypotheses relati- 
vement exhaustive. « Le regulateur 



a decide d'avoir une approche diffe- 
renciee par pays, ce qui est ungage de 
serieux », se felicite Maxime Alimi, 
chez AXA IM. Ainsi, si l'EBA fait 
l'hypothese d'un choc de 152 points 
de base sur l'ensemble des taux des 
pays de la zone euro en 2014, il ima- 
gine que le choc sera de 316 points 
sur les taux a 10 ans de la Grece. 
Autrement dit, le plus fragile des 
pays de l'UEM verrait son taux 
grimper a 11,2 %, contre environ 8 % 
en moyenne depuis le debut de 
l'annee (6,3 % actuellement). La 
France, elle, verrait son cout 
d'emprunt passer de 2,4 % 
(moyenne de 2014) a 3,8 %. 

Un scenario extreme ? « II est tres 
improbable qu'on assiste a de 
pareilles tensions sur les taux cette 



annee », tranche Maxime Alimi. A 
ses yeux, les simulations de pertes 
(« haircuts ») pour les banques en 
2014 sont done severes : 13 % sur un 
portefeuille d'obligations franchises 
a 10 ans, 20,5 % sur des titres grecs a 
10 ans ou 15,7 % sur des papiers ita- 
liens de meme maturite. 

Pierre angulaire 

Seul bemol : les niveaux de taux 
retenus par l'EBA sont assez eloi- 
gned de ceux constates au plus fort 
de la crise, quand le marche faisait 
le pari d'un eclatement de la zone 
euro. La Grece avait vu ses taux 
s'envoler a 37 % debut 2012... 
« L'EBA a choisi d 'explorer un scena- 
rio de remontee des taux au niveau 
global au lieu d'envisager un remake 



de la crise de la dette souveraine », 
souligne Philippe Bodereau, chez 
Pimco. De fait, la pierre angulaire 
du schema propose par le regula- 
teur est la hausse des taux ameri- 
cains, « qui conduirait a un mouve- 
ment de hausse generalisee des taux 
de long terme en Europe », dit l'EBA. 
II ne s'agit done nullement d'imagi- 
ner un choc systemique propre a la 
zone euro. 

Ily a enfin des innovations dans le 
traitement comptable de la dette 
souveraine, qui se revele moins 
favorable aux etablissements finan- 
ciers que lors du precedent examen. 
« Le choc sur les emprunts d'Etat 
affectera I'integralite du bilan des 
banques », releve Nomura. Des sou- 
papes ont toutefois ete prevues... ■ 



C'est peu dire que le prece- 
dent « stress test » euro- 
peen de 2011 a laisse de 
mauvais souvenirs. La banque 
franco-beige Dexia avait reussi 
l'exercice al'ete... avant de sombrer 
trois mois plus tard. II a ete repro- 
che a l'Autorite bancaire euro- 
peenne (EBA) d'avoir presente un 
scenario bien trop optimiste : 
l'EBA avait notamment anticipe 
une hausse d'a peine 75 points de 
base des taux souverains de long 
terme (par rapport a son scenario 
de base) alors que certains pays 
allaient connaitre des hausses ver- 
tigineuses de 300 a 400 points de 
base de leur dette a 10 ans. Pour 
produire des resultats credibles, la 
pression etait done forte pour les 
organisateurs. Les autorites ne se 
privent d'ailleurs pas de faire allu- 
sion au precedent de 2011, pour 
mieux souligner le chemin par- 
couru depuis. 

La legitimite de la BCE 

Le scenario « adverse » auquel les 
banques devront se mesurer en 
2014 parait de fait plus severe que 
dans l'edition precedente. Tout 
d'abord, le scenario anticipe, sur 
les trois annees retenues (2014 a 
2016), une croissance inferieure 
de 7 % aux previsions de base. En 
2011, cet ecart entre les previsions 
et le scenario pessimiste n'etait 
que de 1,7 %. Autre innovation, le 
scenario prend davantage en 
compte le ralentissement des eco- 
nomies emergentes. « En 2011, de 
nombreuses banques s'etaient 
servi de revenus attendus dans les 
pays emergents pour amortir la 
situation en Europe. II sera difficile 
d'en tirer argument cette fois », 



estime Alan Lemangnen, econo- 
miste chez Natixis. 

Mais la severite des hypotheses 
retenues n'est pas le cceur du reac- 
teur. Ce qui permet aux europeens 
d'esperer, cette fois-ci, une evalua- 
tion credible de leurs banques 
peut paraitre bien technique. II 
s'agit de la revue des actifs bancai- 
res (AQR), qui vise a connaitre 
sous toutes les coutures le con- 
tenu des portefeuilles des ban- 
ques et de verifier leur situation 
prudentielle au 31 decembre 2013. 
Le « stress test » sera done etabli 
sur une base connue et mesuree. 
L'autre difference de taille par rap- 
port a 2011 tient dans la gouver- 
nance de l'exercice. Les examens 
precedents avaient ete confies a 
l'ex-Comite des Superviseurs Ban- 
caires Europeens (2009 et 2010), 
puis a l'EBA (2011). En 2014, c'est la 
BCE qui tient les renes avec 
« I'autorite legale de reclamer des 
informations, et a partir du 
4 novembre prochain la capacite a 
revoquer une licence bancaire », 
souligne Nicolas Veron l'econo- 
miste, du think tank europeen 
Bruegel dans un recent article. 

Avec ces qualites, l'exercice 
n'est pourtant pas exempt de criti- 
ques. « II est dommage que les 
regulateurs ne se serventpas des 
informations collectees a I'occa- 
sion des AQR pour tester les ban- 
ques de maniereplus ciblee », sou- 
ligne Marc Melou, « managing 
director » au cabinet Duff & 
Phelps. En prive certains ban- 
quiers se demandent si l'appro- 
che americaine - un « stress test » 
par an - n'est pas plus pragmati- 
que. Quitte a ne pas etre aussi 
transparente.— E. Le. 
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^ « STRESS TEST », L'OPERATION VERITE 



Deutsche Bank cherche par tous 

les moyens a gonfler ses fonds propres 



La banque a vu son benefice 
imposable reculer de 30 % 
au premier trimestre. 
Elle n'exclut aucune mesure 
pour renforcer encore 
son bilan. 

Jean-Philippe Lacour 

jplacour@lesechos.fr 

— Correspondant a Francfort 

Deutsche Bank cherche toujours, 
par tous les moyens, a gonfler ses 
fonds propres. Si la premiere ban- 
que allemande n'evoque pas en ter- 
mes precis la possibility de passer 
par une augmentation de capital 
pour y parvenir, le sujet est loin 
d'etre tabou. « Nous n'excluons rien 
de ce qui peut etre dans Vinteret de 
Deutsche Bank », a declare mardi 
matin son copresident, Anshu Jain, 
lors d'une conference avec des ana- 
lystes. II s'exprimait en marge de la 
publication des chiffres du premier 
trimestre, marques par un recul 
annuel de plus de 30 % du resultat 
imposable, a 1,7 milliard d'euros, sur 
fond de faiblesses dans la banque 
d'investissement. 

L'interet des actionnaires de la 
banque est d'explorer toutes les pos- 
sibility avant d'en appeler aux mar- 
ches, a poursuivi le directeur finan- 
cier, Stefan Krause. II y a un an, la 
banque avait leve 3 milliards d'euros 
sur les marches. Anshu Jain affir- 
mait alors que la « marche de la 
faim » vers plus de capital etait un 
chapitre clos, la priorite allant a la 
croissance. Le present l'oblige a revi- 
ser ce scenario, en raison de « vents 
contraires » plus forts qu'attendu 
sur le plan reglementaire. 



Le banquier indo-britannique 
voit la banque toujours en bon che- 
min pour atteindre un ratio de 
fonds propres « durs » d'au moins 
10 % en 2015. Stefan Krause a pre- 
venu que ce ratio pourrait jouer au 
Yo-Yo dans les mois a venir. II a deja 
recule de 20 points de base a fin 
mars, passant de 9,7 a 9,5 %. La 
pression reglementaire fait que la 
banque revoit a la hausse le mon- 
tant de ses actifs et constitue davan- 
tage de capitaux en face de posi- 
tions risquees. Le ratio de levier, 
mesurant les fonds propres au total 
du bilan, a pu quant a lui s'amelior er 
d'un dixieme de point, a 3,2 %. 



Au total, Deutsche 
Bank pourrait avoir 
besoin de 5 a 
10 milliards d'euros 
d'argent frais, 
estiment les analystes. 

Pour gonfler ses fonds propres, 
Deutsche Bank songe d'abord a 
poursuivre son desengagement 
d'actifs a risque, a amoindrir les 
bonus verses aux banquiers et a ver- 
ser moins de dividende. Les resul- 
tats a thesauriser pourraient s'ave- 
rer insuffisants si de nouvelles 
provisions pour litiges devaient 
plomber la performance opera- 
tionnelle. L'instruction en cours de 
manipulation presumee des mar- 
ches des changes, ou elle est impli- 
quee avec d'autres banques, pour- 
rait lui causer de gros degats. En 
outre, les regies de couverture du 
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risque sur des actifs, edictees par le 
regulateur EBA, pourraient avoir 
un impact de 1,5 a 2 milliards 
d'euros en termes de capital a cons- 
tituer, estime Stefan Krause. Au 
total, Deutsche Bank pourrait avoir 
besoin de 5 a 10 milliards d'euros 
d'argent frais, estiment les analys- 
tes. La BCE aura aussi son opinion 
sur le sujet a Tissue des tests des 
bilans bancaires en cours. 

Deutsche Bank s'active deja sur 
les marches, en ayant annonce 
lundi soir remission prochaine 
d'obligations hybrides pour au 
moins 1,5 milliard d'euros. ■ 
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Santander 
veutcontroler 
al00%sa 
filiate auBresil 



La banque, qui ne tire plus 
que 14 % de son benefice 
en Espagne, a degage 
un benefice net en hausse 
de 8,1 % au premier 
trimestre. 

L'espagnol Santander, premier 
groupe bancaire en zone euro par 
la capitalisation, a fait mardi la 
« demonstration de [sa] confiance 
dans le Bresil », en annongant une 
offre de rachat des participations 
minoritaires de sa filiale bresi- 
lienne. « Malgre quelques incertitu- 
des a court terme au Bresil, nous 
sommes optimistes sur V evolution a 
long terme de Santander Brasil », a 
souligne le groupe. L'offre sur les 
25 % de Santander Brasil que la 
banque espagnole ne detient pas 
encore pourrait atteindre le mon- 
tant de 4,7 milliards d'euros si tou- 
tes les actions sont apportees. II 
s'agira de nouvelles actions, emises 
pour l'occasion, soit une augmen- 
tation pouvant atteindre jusqu'a 
5,8 % de son capital. L'offre, volon- 
taire, n'est pas conditionnee a un 
niveau minimal d'acceptation de la 
part des actionnaires minoritaires, 
a qui Santander proposera une 
prime de 20 % par rapport au cours 
de cloture a la Bourse lundi. Ceux 
qui participeront a l'offre recevront 
0,70 action Santander par action de 
Santander Brasil. La banque espa- 
gnole espere boucler l'operation en 
octobre. 

Moteur de croissance 

Santander renforce ainsi son con- 
trole sur l'un de ses principaux 
moteurs de croissance. Le groupe 
realise environ 40 % de ses benefi- 
ces en Amerique latine et la filiale 
bresilienne a represente a elle seule 
un cinquieme du resultat net du 
groupe au premier trimestre, a ega- 
lite avec la filiale britannique du 
groupe. Le benefice net de Santan- 
der Brasil s'est eleve a 364 millions 
d'euros au premier trimestre, en 
chute de 27,1 % sur un an et de 10 % 
sans compter l'effet de change. 
Cette filiale reste toutefois classee 
par Santander parmi « les marches 
en forte croissance », qui peseront 
pour 49 % de son benefice (contre 
43 % actuellement) si la banque 
espagnole parvient a detenir 100 % 
de sa filiale. En consequence, l'ope- 
ration « augmente le potentiel de 
croissance a long terme de Santan- 
der », fait valoir le groupe. En pas- 
sant a 100 % de Santander Brasil, la 
banque espagnole estime qu'elle 
devrait augmenter de 2 % son bene- 
fice en 2014, puis de 7 % en 2015 
ainsi qu'en 2016. 

Pour l'heure, le groupe bancaire 
espagnol, qui ne tire plus que 14 % 
de son benefice en Espagne, a 
publie mardi un benefice net pour 
le premier trimestre de 1,3 milliard 
d'euros, en hausse de 8,1 % sur un 
an, dans un « contexte de debut de 
reprise » economique. 
- V. Ch. 



Lire « Crible » 

Page 38 



Les chiffres 



30% 

DU RESULTAT NET 
DU GROUPE 

est realise par la filiale 
Santander Brasil, 
au1 er trimestre 2014. 

364 

MILLIONS D'EUROS 

Benefice net 

de Santander Brasil, 

au1 er trimestre 2014. 



Bercyveut 
favoriserles 
placements prives 



CREDIT 



Michel Sapin et 
Arnaud Monte- 
bourg font ce matin 
la promotion de la 
charte Euro PP. 

Unissant leurs forces en matiere 
de financement des entreprises, 
Arnaud Montebourg, ministre 
de l'Economie, et Michel Sapin, 
ministre des Finances, vont cele- 
brer ce mercredi en grande 
pompe la formalisation d'une 
« charte relative aux Euro Pri- 
vate Placements » (ou Euro PP). 
Un ensemble de regies elabore 
par un groupe de place reuni 
sous l'egide de la Banque de 
France et de la Chambre de com- 
merce et d'industrie de Paris Ile- 
de-France. 

« Standardiser 
les pratiques » 

Pour Bercy, il s'agit principale- 
ment de « standardiser les prati- 
ques en matiere de placement 
prive en euros », qui permettent 
aux entreprises de taille inter- 
mediate (ETI) d'emprunter 
directement aupres d'investis- 
seurs sous forme de prets ou 
d'emissions obligataires. Ce 
mode de financement, structure 
en France dans le courant de 
2012 et proche du « Schulds- 
chein » allemand, peine encore 
a decoller. Entre le printemps 
2012 et fin 2013, le montant 
d'emissions total des place- 
ments prives a atteint ainsi 



7,5 milliards d'euros, encore loin 
des montants attendus par les 
banques, chargees d'arranger 
ces placements. 

Pourtant les besoins sont 
manifestes. Au cours des cinq 
prochaines annees, en Europe, 
les ETI devraient lever entre 
2.400 et 2.800 milliards d'euros 
de dette, selon une estimation de 
Standard & Poor's. Rien que 
pour la France, ces societes 
devraient lever environ 800 mil- 
liards d'euros. « La tendance a la 
desintermediation en Europe va 
toucher deplus en plus les societes 
de petite et moyenne taille. Les 
banques ne pourront pas repon- 
dre, seules, aux nouveaux 
besoins, avec la reprise economi- 
que qui s'annonce », resume 
Alexandra Krief, responsable 
du service dedie au « mid mar- 
ket »chezS&P. 

L'une des voies privilegiees 
pour les « mid caps »pourraetre 
le marche des placements pri- 
ves. Presque 30 milliards d'euros 
ont ete leves par ce biais en 2013 
(Euro PP, « Schuldschein » alle- 
mand, US PP, UK PP). « Jusqu'a 
recemment, la plupart des opera- 
tions etaient lefait de grosses capi- 
talisations, mais la donne est en 
train de changer. Lesgrandes 
societes ont represente 84 % du 
volume leve en 2013, sur VEuro PP, 
contre 96 % en 2012, reprend la 
specialists Et, ily a de nombreu- 
ses initiatives pour developper 
davantage les placements privees, 
comme la possibility donnee aux 
assureurs d'investir dans du non- 
cote*.— M.A.etS.W. 



enbref 




Les fraudes a la carte bancaire 
ont explose en 2012 

PAIEMENT — Plus de 
700.000 menages se sont 
declares victimes d'au 
moins un debit frauduleux 
au moyen de leur carte ban- 
caire en 2012, soit une 
hausse de pres de 44 % par 
rapport a 2010, a indique 
mardi un rapport de 
l'Observatoire national de 
la delinquance et des 
reponses penales 
(ONDRP). Le montant vole 
etait inferieur a 300 euros 
dans la moitie des cas et 
5 superieur a 1.000 euros 

pour 20 % des victimes. En outre, pres d'un tiers des victimes ont 
ete averties par leur banque, tandis que 65 % ne s'en sont aper- 
gues qu'en consultant leurs comptes. 

L'equipe frangaise de « private equity » 
d'ING prend son independance 

FONDS D'INVESTISSEMENT — ING Parcom, l'equipe frangaise 
de capital-investissement du groupe ING, prend son indepen- 
dance. Soutenue en integralite depuis 2002 par la branche 
d'assurance du groupe bancaire neerlandais (NN Group) qui va 
se coter en Bourse, celle-ci vient de lever environ 300 millions 
d'euros. Moins de la moitie vient de son ancienne maison mere, et 
le solde d'investisseurs tiers frangais (comme idinvest, ou LGT) et 
etrangers. Sur ses huit sorties realisees, ING Parcom a degage 
environ 30 % de taux de rendement interne. Cette operation 
intervient apres celle similaire de l'equipe allemande, Deutsche 
private equity, qui operait aussi pour l'assureur du groupe neer- 
landais. Reste la branche intervenant en Hollande. Avant sa scis- 
sion, l'ensemble des activites pesait environ 1,3 milliard d'euros. 

La start-up d'Eric Besson, Paytop, 
veut revolutionner les paiements 

PAIEMENT — Apres un lancement timide en 2012, la start-up, 
dont l'ancien ministre de l'lmmigration de Nicolas Sarkozy, Eric 
Besson, est membre du comite de surveillance, veut passer a 
l'etape superieure. La societe specialisee dans le transfert 
d'argent international a annonce mardi son ambition de multi- 
plier son volume d'activite par dix en trois ans. A l'horizon 2014, 
elle veut aussi elargir son reseau de pays partenaires pour le 
porter a 51, contre 26 actuellement. A fin 2013, la start-up affi- 
chait 40.000 inscrits a ses services. 
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^INDUSTRIE GESTION DE L'EAU : QUELS ENJEUX ? 
Mieux investir sur les reseaux cfeau 

Ecologiques, les enjeux relatifs a l'eau sont aussi economiques. Outre l'optimisation generee par une meilleure 
utilisation, il s'agit aussi de creer de nouveaux emplois. 



I-?- 



Philippe Maillard. 



E 



n rejoignant le gouvernement, 
Segolene Royal a retrouve une 
responsabilite quelle avait deja 
exercee d'avril 1992 a mars 



1993. A l'epoque, elle s'etait attachee a 
la bonne mise en application de la loi sur 
l'eau, en creant notamment la Direction 
de l'eau et en supervisant les schemas 
directeurs d'amenagement et de gestion 
des eaux (Sdage). Tres investie, elle a 
declare lors d'une recente conference de 
presse que les problematiques de gestion 
de leau faisaient partie de ses priorites, 
d'autant qu'elles sont creatrices d'emploi : 
« mon objectifsur les trois ans, c'est de creer 
100.000 emplois grace cette transition icolo- 
gique et inergitique » I 

L'emploi est egalement un chantier 
que le nouveau president de la Federa- 
tion professionnelle des entreprises de 
l'eau (FP2E), Philippe Maillard, entend 



prendre a bras le corps : « je souhaite rap- 
peler la contribution des entreprises privies 
en termes economiques. Nous reprisentons 
eneffet33 000 emplois et embauchons entre 
3 000 et 4 000 personnes par an. Mime si 
notre fidiration est modeste par la taille, son 
role dans Yiconomie est important ». 
En France, ce sont les communes qui 
sont responsables des services d'eau et 
d'assainissement. Elles se regroupent par- 
ibis en syndicats, en agglomerations ou 
en comites de communes. L'ensemble 
des depenses sont couvertes par les re- 
cettes de l'eau. « Selon que Yeau que Yon 
a sous les pieds est abondante et de bonne 
qualiti, ou quelle doit itre beaucoup trai- 
tie, le cout de production varie. De mime, si 
Yeau traverse des dizaines de kilometres par 



Eaux de Marseille : des solutions 
nouvelles pour les industriels 

Expertise, recherche appliquee, ingenierie, innovation 
caracterisent le Groupe des Eaux de Marseille qui affirme sa 
difference sur le marche de l'eau et de l'energie. 

Du traitement des eaux de 
piscine olympique... 
En matiere de traitement des 
eaux de piscine, le Groupe 
des Eaux de Marseille a un savoir-faire 
largement reconnu. II contribue ainsi au- 
jourd'hui a la qualite de l'eau de nombreux 
bassins de Marseille, grace a sa maitrise de 
l'utilisation du chlore gazeux. 
« Ce procidi est tres efflcace », souligne 
Jean-Louis Scotto, responsable des Ser- 
vices aux Entreprises au sein de la direc- 
tion du developpement. « Une bouteille de 
chlore iquivaut a 30 bidons d'eau de }avel, ce 
qui correspond a une semaine de traitement 
pour un bassin olympique. Le stockage est done 
faciliti et la manipulation, tres encadrie, nest 
pas dangereuse pour le personnel habiliti. » 
Le gain se mesure egalement au niveau qua- 
litatif. Un detecteur de fuite de chlore, asser- 
vi a la fermeture automatique motorisee des 
bouteilles, represente un reel progres. De 
plus, la quantite d'acide chlorhydrique uti- 
lisee pour faire baisser le pH est fortement 
diminuee. Outre les piscines municipales, 
le Groupe a equipe le bassin olympique du 
prestigieux Cercle des Nageurs de Marseille, 
pour lequel l'exigence de qualite doit etre au 
niveau des performances de ses champions. 

... a la maitrise des fluides energetiques 

Le Groupe des Eaux de Marseille est aussi 
repute pour sa capacite a optimiser les 
consommations. Maitriser l'ensemble des 
fluides energetiques est essentiel selon 
Lionel Stora, directeur d'Ecotec, une 




Lionel Stora, le directeur d'Ecotec, une societe du Groupe des Eaux de Marseille, conseille la 
gestion multi-fluide des depenses energetiques. 



societe du Groupe. « Mieux contrdler ses 
budgets, c'est possible. Grace a un concept de 
Maitrise des Dipenses Energitiques, il sera 
possible de riduire les factures d'eau, de gaz, 
d'ilectriciti, defioul . . . 

Basi sur la technologie radio, le « tili-relevi » 
permet de connaitre ses consommations en 
continu et de les analyser. On ne peut dissocier 
Yeau dun coti et Yinergie de Y autre », 
explique-t-il. 

Cette demarche a d'ores et deja ete initiee 
a l'Aeroport Marseille Provence qui a 
confie a Ecotec le releve automatique 
de l'ensemble de ses compteurs (eau, 
gaz, electricite, calories, frigories... ). 



« Ce dispositif permet de relever les index et 
d alerter en cas de surconsommation ou de 
fuite. Nous accompagnons igalement plusieurs 
villes (Septemes-les-Vallons, Chdteauneuf-les- 
Martigues, Ensues-la-Redonne, Les Pennes 
Mirabeau . . . ), qui ont choisi notre concept 
pour la maitrise multi-fluide de leurs batiments 
communaux », poursuit Lionel Stora. 
Cette transition energetique suppose 
neanmoins un changement de reflexes. 
« II faut de la pidagogie pour expliquer 
qu'en contrdlant sa consommation, on peut 
inflichir sa facture inergitique », ajoute-t-il. 
On estime a 20% le potentiel d'economies 
pouvant etre realisees avec les bons reglages ! 



Participer a Tavenir metropolitan! 

Le Syndicat des Eaux d'lle-de-France (SEDIF) est un exemple 
interessant de cooperation intercommunale, qui doit etre mise au 
service de la construction metropolitaine en cours. 




Andre Santini, President du SEDIF. 



Ce modele de diveloppement doit 
^ ^ prendre en compte Yexpirience sin- 
% % gulYere des grands syndicats comme 

le notre, et capitaliser les acquis 
des inter communalitis en lie- de-France. 
La Mitropole du Grand Paris doit itre 
un outil de cooperation intelligent et non 
une structure de substitution », souligne 
Andre Santini, President du SEDIF, 
acteur public majeur qui accompagne le 
developpement de la region parisienne 
depuis pres d'un siecle. 
Plus grand service public d'eau en 
France, qui dispose d'outils modernes 



et fiables, le SEDIF se trouve confronte, 
comme les autres services d'eau franci- 
liens, a la necessite de composer avec des 
exigences normatives et consumeristes 
de plus en plus fortes, aussi legitimes 
soient-elles. D'ou l'interet de mutualiser 
les moyens avec d'autres entites dans les 
annees a venir. 

« Les gestionnaires de Yeau doivents 'engager 
dans la mutualisation de leurs moyens, res- 
pectueuse des choix de gestion des collectivitis 
impliquies, afin de mieux maitriser encore le 
prix de Yeau et d 'optimiser l'utilisation des 
installations », conclut Andre Santini. 



aqueduc, Yentretien est plus important », 
precise Philippe Maillard. A ses yeux, l'une 
des principales problematiques a gerer 
pour l'avenir est precisement l'entretien du 
patrimoine. 

« Les besoins en investissements sont colos- 
saux et cela ne fait qu'accilirer. D'abord 
les stations d'ipuration de grande capaciti 
sont aujourd'hui aux normes mais celles de 
moyenne capaciti restent un domaine d'inves- 
tissementtres lourdpour lesprochaines annies. 
Dans le monde rural en particulier, 90 % des 
stations de plus de 40 ans traitent les effluents 
de moins de 1 000 iquivalents-habitants. Ce 



pare, concu au cours des Trente Glorieuses 
par les services de I'Etat, est aujourd'hui 
hors d'dge », observe quant a lui Martin 
Guesperau, directeur general de l'Agence 
de l'eau Rhone-Mediterranee et Corse. Il 
note que l'investissement sur les reseaux 
d'eaux en fin de vie stagne a 3,9 milliards 
par an depuis 2005 : « un effort supplimen- 
taire de 1,5 milliard par an permettrait de 
rattraper le retard, et crierait IS 000 emplois 
locaux permanents. Le sous-investissement est 
aujourd'hui synonyme d'une importante perte 
d' emplois ». 
Amediter... 



Des consommateurs 
et des elus heureux 

SPI ENVIRONNEMENT est la filiate du Groupe 
SPI specialisee dans la gestion du petit cycle de 
Teau. Pascal German, Directeur de la branche eau, 
analyse le succes de cette entreprise certifiee QSE, 
qui gere depuis 60 ans les reseaux d'eau potables et 
d'assainissement de collectivites du bassin parisien. 



Comment definissez-vous votre offre 
ASSTEO ? 

Elle se base sur le respect du patrimoine 
des collectivites et de leurs performances 
economiques, mais aussi sur le respect 
du consommateur par la qualite des 
produits et des prestations offerts. Nous 
respectons aussi les generations futures 
par une gestion econome des ressources 
et une grande vigilance sur la qualite des 
rejets dans le milieu naturel. 

Quid de la gestion patrimoniale ? 

ASSTEO a ete concue dans le souci per- 
manent de valoriser le patrimoine de 
production, de distribution et de comp- 
tage que nous ont confie les collectivites. 
II s'agit de traquer le « gaspi », mettre 
en conformite l'ensemble des equipe- 
ments, ameliorer la connaissance de leur 
patrimoine et introduire les dernieres 
avancees technologiques. Le tout dans 
l'optimisation des capacites budgetaires 
de nos partenaires et le souci de generer 
un retour sur investissement positif. 




En quoi le consommateur est-il au 
coeur de vos preoccupations ? 

Nous cherchons a le satisfaire en perma- 
nence par l'exigence de qualite (raccor- 
dement, delais d' intervention, reseaux 
d'eaux usees...) et des prestations 
personnalisees (information, surveil- 
lance des consommations, conseils...). 



Mutualisons la ressource ! 

Tel est le mot d'ordre du Syndicat des Eaux 
de la Presqu'Ile de Gennevilliers. A la tete de 
cette structure, Jean-Luc Leclercq insiste sur 
Timportance d'un partage. 

fond sur la securisation, la preservation 
ou plutot la protection des ressources ; 
c'est entrer dans une demarche Develop- 
pement Durable de nos territoires. 

Avez-vous lance des consultations ? 

Oui aupres de 3 fournisseurs potentiels 
publics et prives : le SEDIF , Eau de Paris 
et la Lyonnaise des Eaux. La demarche 
est innovante et seduisante. Reste a veri- 
fier la faisabilite technique et financiere 
de l'operation. J'avais d'ailleurs souleve 
cette problematique lors de la Conference 
Metropolitaine sur l'Eau. 



Y aurait-il un impact pour les usagers ? 

Le SEPG a fait deux choix determinant : la 
maitrise directe de ses achats d'eau d'une 
part ,et la poursuite du traitement et de la 
distribution dans le cadre d'un nouveau 
contrat d'afFermage d'autre part . Les deux 
procedures sont en cours. Les plus fortes 
marges de manoeuvre dans la negociation 
du prix de l'eau facture a l'usager sont dans 
les achats d'eau. C'est un point essentiel. 
Nous attendons de nos negociations un 
resultat tres favorable pour les usagers. 




Quelle est votre position ? 

Je parlerai plus de partage que de mutuali- 
sation. A l'exception d'inter-communica- 
tions de secours, les difFerents acteurs de 
l'eau en He de France n'avaient jusqu'a pre- 
sent jamais engage un travail de fond sur 
les possibilites de partage des ressources. 
Le SEPG en a pris l'initiative.Entrer dans 
cette logique est entrer dans le debat de 
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Assurer Pavenir de nos ressources 

SUEZ ENVIRONNEMENT est un acteur mondial engage pour une gestion optimale des ressources en eau et 
faeces a Teau pour tous, comme Texplique Jean-Louis Chaussade, Directeur General du Groupe. Son objectif : 
innover et collaborer pour assurer Tavenir d'une ressource essentielle a la vie. 





Jean Louis Chaussade. 

Quels sont les defis du Groupe ? 

Les ressources naturelles ne sont pas infinies. 
Sous leffet d'une urbanisation galopante et 
d'une demographie croissante, nous devons 
promouvoir une utilisation plus rationnelle 
des ressources, en optimiser les usages 
et creer des ressources alternatives. Nos 
metiers se transforment, d bperateur nous 
devenons gestionnaire d'une ressource qui 
se rarefie. C est lensemble des usages et des 
besoins en eau qu'il faut gerer de maniere 
plus efficace et concertee, car d'ici une ving- 
taine d annees, 40 % de la population mon- 



diale devrait resider dans des zones de stress 
hydrique ou de secheresse. 
Lacces a leau pour tous est egalement un 
defi essentiel. II est reconnu depuis 2010 
comme un droit humain fondamental par 
les Nations Unies. Nous proposons notam- 
ment des modeles contractuels adaptes aux 
contextes locaux pour repondre a cet enjeu 
de sante publique, qui est egalement un 
facteur majeur de developpement social et 
economique. 

Precisement, pouvez-vous nous parler 
de quelques precedes innovants que 
vous avez pu mettre en place pour pre- 
server les ressources ? 

Nos clients ont des preoccupations envi- 
ronnementales grandissantes, ils sont de 
plus en plus attentifs a la qualite de leau et 
souhaitent connaitre - souvent en temps 
reel - le detail de leur consommation. Nous 
leur permettons d economiser et de mieux 
preserver leurs ressources en eau grace a de 
nouveaux services qui placent les technolo- 
gies de Tinformation au cceur de nos metiers 
et les revolutionnent. 

Nous developpons aussi des ressources 
alternatives. Nous avons mis au point des 
techniques tres modernes de dessalement. 
La re-utilisation des eaux usees a des fins 
industrielles est aussi un moyen tres efficace 
de limiter les prelevements dans les nappes. 
Nous nous associons egalement aux agricul- 




WEST BASIN, UN BEL EXEMPLE DE REUTILISATION 
DES EAUX USEES 

Aujourd'hui seulement 2% 
des 165 milliards de m 3 
d'eau collectes et traites 
dans le monde sont reu- 
tilises. Or, la reutilisation 
des eaux usees a des fins 
industrielles est un moyen 
tres efficace de limiter les 
prelevements dans les 
nappes et d'economiser 
la ressource. En Califor- 
nie du sud, I'usine Edward 
C. Little recycle les eaux 
usees pour le compte 

d'une agence publique locale, West Basin Municipal Water District. Une activite 
d'autant plus essentielle, dans une region touchee par la secheresse et qui doit 
importer des Etats voisins une grande partie de sa consommation d'eau. 
Chaque jour, environ 150 000 m3 d'eau recyclee de cinq qualites differentes 
sont ainsi produites et repondent a divers usages : arrosage des espaces verts, 
realimentation de nappes souterraines, alimentation des raffineries de petrole... 
Baptisee « Re-Use », cette technique permet a I'usine Edward C. Little d'afficher 
un impact ecologique tres positif avec plus de 30 millions de m3 d'eau economi- 
ses chaque annee. En 20 ans, la Californie a ainsi pu diminuer ses importations 
d'eau de 20%. Exploite par SUEZ ENVIRONNEMENT depuis 17 ans, ce site 
illustre parfaitement le savoir-faire du Groupe. 



Usine de recyclage des eaux usees Edward C 
Little - West Basin Municipal District (Californie). 




L' usine de dessalement d'eau de mer de Melbourne . 



teurs en ameliorant les systemes d'irrigation. 
La technologie et Innovation jouent un 
role essentiel dans la preservation et la secu- 
risation de la ressource et nous y prenons 
toute notre part. 

De nouvelles pollutions humaines appa- 
raissent. Compliquent-elles la gestion du 
cycle de leau ? 

Levolution de nos modes de vie suscite 
Tapparition de micropolluants (pesticides, 
residus medicamenteux) dans les eaux usees 
et pluviales. Nos efforts d'innovation per- 
mettent aujourd'hui de traiter plus efficace- 
ment et finement ces pollutions grace a des 
technologies de pointe telles que losmose 
inverse, lozonation ou les membranes d'ul- 



trafiltration. Neanmoins, c est en limitant a 
la source ces pollutions que nous contribue- 
rons de la meilleure maniere a la preserva- 
tion des ressources et, ainsi, a garantir dura- 
blement la qualite de leau potable. 

Leau est un sujet de preoccupation, 
les collectivites veulent etre davantage 
impliquees dans la gestion quotidienne 
des services de Feau et demandent plus 
de transparence. Qu'est ce que cela im- 
plique pour vous ? 

Le regard de la societe civile sur leau change. 
Chargees de la politique de leau, les collec- 
tivites veulent s'impliquer plus directement 
dans la gestion de leau et renforcer leurs 
moyens de controle sur les operateurs 



qu'elles mandatent pour leur savoir-faire. 
Nous misons sur la co-construction et le 
dialogue, afin de repondre aux exigences 
de nos clients. Nous developpons, avec eux, 
des modeles ouverts et flexibles permettant 
un partage des informations et des respon- 
sabilites. En France, nous avons mis en 
place « le contrat pour la sante de leau », 
un partenariat modernise avec les collecti- 
vites locales, fonde sur une nouvelle gou- 
vernance, des moyens de controle accrus 
comme Faeces en temps reel aux donnees 
du contrat et au suivi de lexploitation, mais 
aussi sur le developpement de solutions 
technologiques nouvelles pour preserver 
durablement la sante de leau. 

Leau est devenue Faffaire de tous, les 
citoyens sont de plus en plus en demande 
cTinformation et souhaitent s'impliquer. 
Que leurproposez-vous ? 

Nous les aidons a maitriser leurs consomma- 
tions d eau. Grace a la telereleve longue por- 
tee, ils peuvent suivre leur consommation au 
quotidien et sont alertes en cas de fuite. Pour 
repondre a leur demande croissante d'infor- 
mation, le Groupe fait egalement appel aux 
technologies de Tinformation et met en 
place de nouveaux services tels que « Tout 
sur mon eau » qui donne aux citoyens un 
acces a des donnees exhaustives concernant 
la qualite de l'eau de leur commune. Autre 
exemple, Cit'ease, cree en collaboration avec 
GDF SUEZ, est une plateforme digitale glo- 
bale et interactive destinee aux collectivites 
comme aux citoyens qui permet d'ameliorer 
collectivement la performance des services 
urbains. 



FAVORISER L'ACCES UNIVERSEL A L'EAU, UNE EXPERTISE MOBILISEE 
PAR LES AUTORITES LOCALES 



Depuis 1990, SUEZ ENVIRONNEMENT a raccorde 12,8 mil- 
lions de personnes aux services d'eau potable et 6,6 millions 
de personnes aux services d'assainissement. Le Groupe opere 
entre autres dans les pays en developpement et apporte son 
expertise dans I'extension des services dans les quartiers non 
raccordes ou defavorises, en mettant en ceuvre des solutions 
adaptees aux enjeux locaux. 

En Algerie, 100 % de la population de la capitale dispose de- 
sormais d'un acces a une eau de qualite conforme aux stan- 
dards internationaux, contre seulement 8 % en 2006. En 2006, 
la SEAAL (Societe des Eaux et de I'Assainissement d'Alger) et 
SUEZ ENVIRONNEMENT se sont en effet associees pour offrir 
aux Algerois un acces a l'eau potable 24 heures sur 24,7 jours 
sur 7 et ameliorer significativement le service d'assainissement 
de la ville. C'est ainsi que 130 000 fuites ont ete reparees, 
220 km de canalisations et 50 000 branchements d'eau ont ete 
remplaces, alors que 300 000 compteurs ont ete installes. 
Le partenariat repose egalement sur un accompagnement et 
un transfert de savoir-faire de SUEZ ENVIRONNEMENT aux 
equipes de SEAAL. 



Le 1 er septembre 2011, les autorites algeriennes ont renouvele 
leur confiance a SUEZ ENVIRONNEMENT en reconduisant 
pour 5 ans le contrat. Objectif : desservir 28 nouvelles com- 
munes d'ici a 2016. 

SUEZ ENVIRONNEMENT apporte ainsi une solution aux be- 
soins crees par la forte croissance urbaine en Algerie. Alger 
connait en effet un taux d'urbanisation de 66% qui devrait 
atteindre plus de 83 % en 2050. 

A son tour, la ville de Mumbai s'est recemment tournee vers 
SUEZ ENVIRONNEMENT pour approvisionner en eau potable, 
24h/24 et 7j/7, ses 12,5 millions d'habitants. Le Programme 
d'amelioration du systeme de distribution d'eau de Mumbai 
est le premier du genre et le plus grand contrat de distribu- 
tion d'eau et de gestion de reseau en Inde. Veritable innovation 
contractuelle, le Groupe met a disposition une equipe de 300 
professionnels polyvalents, dont neuf experts nationaux et sept 
experts internationaux, qui travailleront sur cet important projet. 
Ce dernier comprendra egalement un programme de forma- 
tion, mettant I'accent sur la gestion du service a destination 
de la population des bidonvilles. 



GARANTIR DURABLEMENT LA QUALITE 
DE L'EAU POTABLE 

De nouveaux polluants emergents font leur apparition. Ils sont le reflet de nouveaux 
modes de consommation, qui engendrent de nouvelles molecules, et soulevent 
des questions tant sur le plan environnemental qu'en matiere de sante publique. 
Face a ces enjeux, SUEZ ENVIRONNEMENT oriente sa R&D pour approfondir 
les connaissances sur les risques de ces polluants, et developpe des technolo- 
gies de pointes pour les traiter : osmose inverse, ozonation, techniques d'UV... 
Le projet Ampere, lance en 2006 et dedie a I'etude des micropolluants presents 
dans les eaux usees domestiques, est mene par le centre de recherche de 
SUEZ ENVIRONNEMENT, I'IRSTEA, I'universite de Bordeaux et I'Agence de I'Eau 
Rhone Mediterranee et Corse. 

II a permis d'analyser les capacites d'elimination de plus de 100 substances. 
Plus exactement, il a permis de mieux connaitre le role des stations d'epuration 
existantes dans I'elimination de ces substances et d'evaluer les technologies de 
traitement les plus prometteuses. Ce projet de recherche est a present termine et 
SUEZ ENVIRONNEMENT I'applique aujourd'hui a ses technologies. 



En France, plus de310 000 prelevements ont lieu chaque annee etplus de 10 millions d 'analyses portant sur plus de 800 criteres sont 
effectuees, uniquement sur le sanitaire, par les operateurs publics etprives de l'eau . 




EN FRANCE, SUEZ ENVIRONNEMENT ELABORE AVEC 
LES COLLECTIVITES UNE TARIFICATION EQUITABLE 
PERMETTANT UN ACCES DURABLE A L'EAU 

SUEZ ENVIRONNEMENT met en ceuvre une reelle demarche d'innovation en 
matiere de politique sociale de l'eau, en mettant a la disposition des autorites 
locales, sur la base d'un diagnostic partage, un eventail de solutions notamment 
tarifaires visant a apporter des reponses aux enjeux sociaux identifies. 
En France, le budget consacre au paiement de la facture d'eau represente en 
moyenne 0,8 % du budget des menages, il peut cependant representer une 
charge importante pour les personnes en situation de precarite. 
Ainsi, SUEZ ENVIRONNEMENT elabore avec les collectivites une tarification 
sociale et/ou environnementale sur mesure pour garantir un acces durable a l'eau 
a tous les menages. On parle aussi de tarification eco solidaire. II s'agit d'une tari- 
fication ecologique, parce qu'elle mobilise les habitants pour une consommation 
raisonnee de l'eau mais aussi d'une tarification solidaire car la capacite financiere 
des menages est prise en compte. 

SUEZ ENVIRONNEMENT a deja accompagne en France plus de 10 collectivites 
dans la mise en place de tarifications equitables avec des approches a chaque 
fois innovantes. 
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Le Smart Water, une priorite 
pour Lyonnaise des Eaux 

Les nouvelles technologies de T Information et de la 
Communication ouvrent le champ des possibles pour optimiser 
la gestion des services cTEau et d'Assainissement et developper 
de nouvelles offres et de nouveaux services. 




Pour faire face a des be- 
soins de plus en plus 
complexes, Lyonnaise 
des Eaux, notamment 
autour de ses societes dediees 
(Ondeo Systems, Ocea Smart Buil- 
ding, ...) apporte son savoir-faire 
pour construire des villes intelli- 
gentes et durables. 
Les besoins en eau en 2030 seront 
40% superieurs aux quantites ac- 
tuellement disponibles. Autre don- 
nee saisissante : sur les 9 milliards 
d'individus qui peupleront la pla- 
nete d'ici 30 ans 50% vivront dans 
des pays confronted a des stress 
hydriques. 

Lavenement du numerique consti- 
tue un levier ideal pour repondre 
aux nouveaux enjeux des smart ci- 
ties. Le comptage intelligent et les 
systemes de gestion des donnees 
sont essentiels car ils ouvrent la 
voie a une gestion anticipee, plus 
econome et plus respectueuse de 
la ressource. En France, le taux de 
fuite s eleve a 25% en moyenne, et 
peut atteindre 40% par endroits. 
Quant on sait que plus de 40% 
de leau potable dans le monde 
disparait des systemes urbains de 
distribution deau avant quelle 
natteigne le consommateur, ces 
innovations paraissent incontour- 
nables. Le groupe devrait installer 
2 millions de compteurs intelli- 



gents en Europe a Thorizon 2014. 
Lyonnaise des Eaux aide ainsi les 
elus a gerer de facon optimale les 
ressources et a maitriser les flux. 
Traiter les donnees, realiser un pi- 
lotage intelligent, superviser leau 
en temps reel, optimiser les inves- 
tissements, anticiper les situations 
de crise (coupures d'eau, sinistres), 
reduire les pertes en eau, ameliorer 
le management des equipes terrain, 
assurer l'accessibilite des informa- 
tions aux usagers, automatiser la 
gestion des reseaux d eau potable 
et la performance des installations, 
minimiser les couts dexploita- 
tion... autant dobjectifs que les 
technologies que nous develop - 
pons permettent d atteindre. 



Nos outils centralisent des 
donnees multi-sources et per- 
mettent d'optimiser la gestion. 
Le Smart Water est egalement 
tres efficace dans le domaine de 
Tassainissement pour surveiller 
la qualite du milieu naturel et 
gerer de facon dynamique les 
systemes d'assainissement en 
cas d'episodes pluvieux. 
Avec des gammes de services 
comme Easy Habitat, notre 
filiale Ocea Smart Building 
propose aux gestionnaires 
d'immeubles des solutions 
innovantes pour optimiser la 
gestion de leurs fluides (eau 
froide, eau chaude, ...) et ainsi 
de leur patrimoine . 



FOCUS SUR ONDEO SYSTEMS 

Cette filiale dediee dispose de savoir-faire averes dans le 
developpement de systemes de pilotage en temps reel des reseaux 
d'eau et d'assainissement et de solutions de smart metering 
multifluides. Presente en France et tres active a I'international, 
Ondeo Systems represente : 

- 150 collaborateurs et plus de 70 clients 

- 1 800 000 compteurs telereleves vendus 

- 1 400 stations d'epuration equipees d'outils d'autosurveillance 

- 700 systemes de supervision installes et entretenus dans 14 pays 

- 170 sites equipes en gestion de donnees dans 12 pays 



Un sens profond de Innovation 

Lyonnaise des Eaux dispose de nombreux atouts en 
matiere de smart technologies, lesquels lui permettent de 
se differencier a la fois en France et a Tetranger, comme 
Texplique Pierre Andrade, directeur general adjoint en 
charge de la diversification et de la clientele. 



En quoi la technologie est-elle 
Tun des defis principaux pour 
les entreprises de leau ? 

Nous avons a cceur d apporter des 
solutions nouvelles. La capacite 
a innover est importante d ou les 
efforts de R&D que Ton mene au 
niveau du groupe. Les nouvelles 
technologies sont tres representees 
dans nos metiers, ce qui nous per- 
met d etre plus efflcaces pour ge- 
rer nos services d eaux. Mais aussi 
d offrir de nouveaux services. 
Ondeo Systems, notre societe 
dediee aux solutions Smart, etait 
un centre d expertise qui comp- 
tait 20 personnes il y a 6 ans. Au- 
jourd'hui, c est devenu une entre- 
prise de 150 collaborateurs qui 
concoivent des solutions informa- 
tiques, pour developper de nou- 
velles technologies- comme la tele 
releve de compteurs d eau- ou pour 
optimiser la gestion des reseaux 
d eau et d'assainissement. 



Les collectivites locales sont- 
elles sensibles a ces solutions 
durables et innovantes ? 

Oui, des lors qu'elles permettent 
soit d etre plus efficace, soit de 
repondre a des enjeux impor- 
tants. En fonction de la meteo, 
nous identiflons des solutions 
pour eviter les debordements. 
A Bordeaux, par exemple, nous 
avons contribue a un systeme qui 
a prouve sa pertinence, afin d evi- 
ter les inondations en cas d orages. 
La gestion d eaux pluviales est 
un aspect tres meconnu de nos 
metiers alors que cela fait partie 
de nos points forts, avec des op- 
portunites de developpement en 
France et a rinternational. 

Le compteur intelligent est-il 
une reussite ? 

Oui, et nous avons d'ailleurs 
vendu 1.8 million en Europe. 
La moyenne d'age des equipes 




qui travaillent sur ce pro jet est 
de 32 ans. Ils sortent de grandes 
ecoles d'ingenieur et developpent 
des solutions innovantes. Notre 
technologie a egalement ete re- 
tenue pour le deploiement de la 
telereleve pour les 1 1 millions de 
compteurs de gaz en France. 



Gestion : trois grandes 

maisons se partagent 

les actifs des institutionnels 



GESTION 



Amundi, BNP Pari- 
bas IP et Natixis AM 
continuent de dominer, 
selon bfinance. 

Rejane Reibaud 

rreibaud@lesechos.fr 

Dans le monde des societes de ges- 
tion, la clientele des institution- 
nels est prestigieuse. Elle apporte 
des encours importants et est, 
generalement, exigeante sur ses 
placements. Sans reelle surprise, 
Amundi, Natixis AM et BNP Pari- 
bas Investment Partners en sont 
les principaux acteurs en France. 

Meme si les encours sur le 
monetaire ont recule en un an chez 
BNP Paribas et Natixis, ils trustent 
le podium depuis plusieurs 
annees, selon la neuvieme edition 
du classement annuel, etabli par 
bfinance, de la gestion institution- 
nelle deleguee en France. Cette der- 
niere a progresse de 4 % Tan der- 
nier a 656 milliards d'euros. La 
surprise vient plutot du fait que, 
hors monetaire, les plus fortes 
diminutions d'encours institution- 
nels de long terme viennent de La 
Frangaise AM (filiale du Credit 
Mutuel Nord Europe), dAviva 
Investors et de Schroders. 

Sur les investissements en 
actions, BlackRock a vu ses 
encours institutionnels diminuer 
de 600 millions d'euros (mais il a 
collecte sur d'autres actifs) et La 
Frangaise denviron 200 millions. 
Plusieurs societes mettent en 
cause l'arret brutal des flux sur les 
actions emergentes suite au ralen- 
tissement de la politique mone- 
taire accommodante de la Reserve 
federate americaine a partir de l'ete 
dernier. 

Sur les encours obligataires, 
Rothschild & Cie Gestion est le 
principal perdant avec 1,6 milliard 
d'euros d'encours institutionnels 



Le Top 10 des societes de gestion institutionnelle 
deleguee en France Evolution 

Encours institutionnels globaux, a fin 2013, 2013/2012, 
en milliards d'euros en % 



Amundi (BFT inclus) 




Natixis AM 




BNP Paribas IP 


| 88,76 


AX A IM 


| 38 ' 96 


Lyxor AM 




| 30,6 


La Banque Postale AM 




27,77 


CM-CIC 




25,3 


OFI AM | | 20,25 


Groupama AM 14,83 


CPR AM ^ 13,83 



frangais en moins, devant Oddo 
avec une baisse de 770 millions. 

Element important, bfinance 
assure que ce classement exclut 
les encours captifs d'un groupe. 
Par exemple, Amundi, filiale du 
Credit Agricole et de la Societe 
Generate, est censee avoir enleve 
de la communication de ses chif- 
fres les autres filiales du groupe 
comme Predica (par definition 
grand investisseur institutionnel 
via les placements dans les con- 
trats d'assurance-vie qu'il vend). 
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D'ENCOURS INVESTIS 
DANS LE MONETAIRE 

Ce recul represente 182 milliards 
d'euros (a perimetre constant). 



« LES ECHOS » / SOURCE : BFINANCE 

Les encours de fonds de fonds, 
qui pourraient provoquer des 
comptes doubles sont egalement 
enleves. 

Placements reorientes 

Quarante-huit societes de gestion 
ont participe a l'enquete pour 2013, 
un peu moins que fan dernier (53), 
mais bfinance a pu tirer d'autres 
enseignements. Ainsi, les encours 
investis sur le monetaire, qui repre- 
sented 182 milliards d'euros, ont 
chute de 12 % (a perimetre constant) 
en 2013. Un recul du a la faiblesse 
des taux ainsi qu'a une « reorienta- 
tion des placements court terme en 
direction des supports bancaires tels 
que les comptes a terme et les depots a 
terme ». Emmanuel Lechere, chez 
bfinance, note cependant que 
« quelques repondants signalent une 
reprise de la collecte sur le debut de 
Vannee2014». m 



La Macif contrainte de revoir 
sa strategic en assurance-sante 



ASSURANCE 



L'assureur a degage 
un profit en hausse 
de 3 % Tan dernier, 
a 128 millions d'euros. 

Laurent Thevenin 

lthevenin@lesechos.fr 

A la poursuite d'objectifs ambitieux 
pour 2015, la Macif sort d'une annee 
2013 « de transition ». L'assureur a 
connu une progression de 4 % de son 
chiffre d'affaires, a 5,7 milliards 
d'euros. La croissance en assurance- 
dommages s'est limitee a 1 %. Sur- 
tout, la Macif a paye un lourd tribut 
aux evenements climatiques, qui lui 
ont coute 68 millions d'euros apres 
reassurance. De meme, la prise en 
charge des majorations de rentes 
versees aux victimes d'accident de la 
route a eu un impact de 40 millions 
d'euros. Ce qui a pese sur le ratio 
combine - l'indicateur de la rentabi- 
lite technique en assurance-domma- 
ges - toujours dans le rouge, a 
104,2 %. Leresultatnetressort, lui, en 
hausse de 3 %, a 128 millions d'euros. 

« Apres deux annees oil nous 
avons essuye un certain nombre de 
revers, le groupe est en ordre de mar- 
che », affirme Gerard Andreck, son 
president. II lui reste cependant a 
regler deux dossiers. L'assureur 
s'est laisse l'exercice 2014 pour deci- 
der du devenir d'idMacif, sa filiale 
d'assurance directe, dont « Vactivite 



Les chiffres clefs 
de la Macif 

Chiffre d'affaires 

Consolide, en millions d'euros 



5.465 




5.690 








3.006 


Dommages 


3.022 


1.870 


Epargne/ 
assurance-vie 


2.016 


589 


Sante/ 
prevoyance 


652 



2012 



2013 



Resultat net 

En millions d'euros (normes IFRS) 
124,8 128,1 



2013 



n'estpas equilibree du tout », indi- 
que Jean-Marc Raby, le directeur 
general. II cherche par ailleurs a se 
separer de sa filiale portugaise, 
autre foyer de pertes. 

Au-dela, la Macif se prepare aux 
deux bouleversements qui vont 
secouer le marche. Avec la pos- 
sibility qu'auront bientot les 
consommateurs de resilier a tout 
moment leur contrat automobile ou 
habitation au bout d'un an, « nous 
devrons essay er de blinder notre por- 
tefeuille », explique Gerard Andreck. 
L'autre grand chantier est la reorien- 
tation forcee de la strategic en sante. 
Du fait de la generalisation de la cou- 
verture d'entreprise, un tiers de son 
portefeuille individuel est en danger. 
Pour la Macif, il s'agira notamment 
de cibler les personnes qui ne sont 
pas concernees (les seniors ou les 
travailleurs non salaries, par exem- 
ple) et de renforcer son partenariat 
en assurances collectives avec 
AG2R La Mondiale. Elle continue 
aussi de faire grandir son pole sante- 
prevoyance avec l'arrivee de la 
Mutuelle Nationale des Personnels 
Air France. Plus largement, elle 
poursuit le « renforcement » de ses 
alliances, comme avec la Matmut 
(« Les Echos » du 22 avril). 




2012 
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Alain Montarant devrait succe- 
der fin juin a Gerard Andreck 
a la presidence du groupe Macif 
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Debut d'annee en fanfare 
pour la dette des emergents 

• Les pays emergents sont tres actifs sur le marche de la dette en 2014. 

• lis profitent d'un interet fort des investisseurs a la recherche de rendement. 



MARCHE 
OBLIGATAIRE 

Pierrick Fay 

pfay@lesechos.fr 

Ralentissement economique au 
Bresil, inquietude sur le systeme 
bancaire chinois, echeances electo- 
rales en Turquie, en Inde et au 
Bresil, crise en Ukraine, les mar- 
ches emergents naviguent en eaux 
troubles depuis quelques mois, une 
crise accentuee par la reduction des 
achats d'actifs de la Fed. Pourtant, 
les emergents restent tres actifs sur 
le marche de la dette souveraine. 
Selon Dealogic, ils ont emprunte 
pres de 60 milliards de dollars 
depuis le debut de l'annee, en 
hausse de 43 % sur un an. Cest aussi 
21 % de plus que les capitaux leves 
sur l'ensemble de l'annee 2007. 

Exceptee en 2012, marquee par la 
politique accommodante de la Fed, 
les emergents n'avaient jamais eu 
autant recours aux marches depuis le 
debut de la crise. Selon Morgan Stan- 
ley, la plupart des emergents ont deja 
bien avance dans leur programme 
pour 2014 : ils ont finance pres de 40 % 
de leurs besoins, a l'exception de la 
Russie, de l'Afrique du Sud et de cer- 
tains pays d'Amerique latine qui ne 
sont pas encore venus sur le marche. 

L'Indonesie, le Mexique, la Slove- 
nie, la Pologne, le Pakistan et la 
Turquie ont ete tres actifs, mais 



Dubai, le Sri Lanka, le Liban, l'Azer- 
baidjan, le Costa Rica, ou la Zambie 
ont aussi mene des operations 
remarquees. « Plusieurs petits pays 
ou des marches frontieres sont venus 
pour differentes raisons : la diversifica- 
tion de leurflnancement, la recherche 
d'une meilleure valorisation ou d'un 
meilleur acces au credit », constate 
Greg Saichin chez Allianz Global 
Investors. « Mais lefait que cespays 
puissent acceder aux marches de capi- 
taux internationaux montre que 
ceux-ci sont ouverts et impatients de 
proflter de cette offre. » 

Effet moutonnier 

Car la dette emergente rapporte 
beaucoup dans un contexte de taux 
bas en Europe, au Japon ou aux 
Etats-Unis. Entre 2003 et 2013, les 
emprunts d'Etat emergents ont 
genere des performances annuelles 
de 10,36 %. « La classe d'actifs affiche 
des performances proches de celles des 
actions et des obligations "high yield" 
americaines, tout en restant nette- 
mentplus defensive dans des marches 
baissiers », constate Greg Saichin . Ce 
qui explique l'appetit des investis- 
seurs. « Ces pays profitent de lagour- 
mandise des investisseurs attires par 
les rendements attractifs de ces emis- 
sions souveraines. By a un effet un peu 
moutonnier. Certains investisseurs 
privilegient le rendement sans accor- 
der suffisamment d 'attention aux 
risques sous-jacents », ajoute Pierre- 
Yves Bareau de JP Morgan AM. 



Les emissions de dette souveraine 
des pays emergents 

En milliards de dollars 
I Au 29 avril de chaque annee 



160,8 




2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 



Face a une demande de plus en 
plus importante, les emergents 
seraient-ils incites a s'endetter en 
depit du bon sens ? « Bien que les 
pays emergents ne soient pas tres 
endettes en moyenne, ils ont des 
besoins de refinancement ainsi que 
des plans d'investissements en 
infrastructures qui necessitent de 
lever des capitaux, mais il estvrai que 
ce sont des pays dont les besoins sont 
moderes, et les marches aiment bien 
preter aux pays qui n'en ont pas 
besoin », constate Pierre-Yves 



« LES ECHOS » / IDE / SOURCE : DEALOGIC 

Bareau qui souligne aussi le role du 
FMI, qui « apprecie lefait que les pays 
qu'il aide accedent en par allele aux 
marches financiers. Cest un signe de 
maturite et d' autonomic, de capacite 
a attirer des financements alterna- 
tifs ».Malgre tout, selon lui, le taux 
de defaut reste historiquement fai- 
ble et « il devrait le rester car ily a 
beaucoup de liquidites disponibles. II 
y a presque trop d 'argent dans le sys- 
teme, ce qui permet de maintenir a 
flot des pays qui sans cela pourraient 
avoir des difficultes. » m 



Le prof il contraste de trois pays emetteurs 




Republique dominicaine : 20 ans apres 

Cest un revenant. Pour la premiere fois 
depuis 1994, le pays a procede a un 
emprunt obligataire en dollars d'une duree 
de 30 ans pour un montant de 1,25 milliard 
a un taux de 7,45 %. Un montant record, 
alors que la Republique dominicaine n'envi- 
sageait d'emettre que pour 500 millions 
de dollars. Elle a aussi lance un emprunt 
a 5 ans en pesos, remboursable en dollars. 



Zambie : 1 milliard cher paye 

La Zambie a leve 1 milliard de dollars debut 
avril sur le marche obligataire a un taux 
superieur a 8,75 %. Sa premiere operation 
depuis 2012, ou il avait emprunte a 5,375 %. 
Le pays est note B+ (hautement speculatif), 
par Standard and Poor's. L'Afrique pourrait 
etre tres active, alors que la Cote d'lvoire, 
le Kenya, le Nigeria ou le Ghana ont prevu 
de lever plusieurs milliards cette annee. 



Russie : le grand absent des marches 

« Une conjoncture de marche defavorable. » 
Cest ainsi que la Russie a justifie I'annula- 
tion d'une emission obligataire en mars. 
Degrade par Standard and Poor's et en 
proie a une fuite des capitaux, le pays 
devient de plus en plus risque. Le cout 
de ses CDS (assurance contre les defauts 
de paiement) est proche de ceux de 
I'Argentine, du Venezuela ou de I'Ukraine. 




RETR0UVEZ JEAN-PIERRE ELKABBACH 
DU LUNDI AU VENDREDI A 8H20 
ET CHAQUE DIMANCHE A 10H 
DANS LE « GRAND RENDEZ-Y0US » 
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LA SEANCE DU 29 AVRIL 2014 



DEPUIS LE 31-12-2013 : + 4,70 % 
DEPUIS LE DEBUT DU MOIS : + 2,42 % 



OUVERTURE 

+ 0,33 % 
4.475,11 



PLUS HAUT : 4.504,14 
PLUS BAS : 4.449,94 



CLOTURE 

+ 0,83 % 
4.497,68 




La Bourse 
de Paris frole 
les 4.500 points 



• Le marche parisien a failli 
cloturer au-dessus des 
4.500 points, un nouveau plus 
haut depuis septembre 2008. 
En fin de journee, l'indice 
CAC 40 a gagne 0,83 %, a 
4.497,68 points. Les volumes 
ont atteint 3,6 milliards d'euros. 

La cotation d'Alstom etait 
toujours suspendue. Alors que 
les activites energetiques du 
groupe sont convoitees par 
l'americain General Electric et 
l'allemand Siemens, un conseil 
d'administration crucial devait 
se tenir hier en fin de journee. 
LAMF a demande mardi soir 
que les offres soient clairement 
identifiees pour permettre une 
reprise de la cotation ce matin. 
Les valeurs bancaires ont eu le 



17h00 

"BLOOMBERG' 



vent en poupe : BNP Paribas a 
pris 1,51 %, Credit Agricole SA 
1,5 % et Societe Generale 

4,40 %, alors que les autorites 
europeennes ont devoile les 
scenarios retenus pour les 
« stress tests ». 

Orange s'est offert 3,32 %. 
L'operateur a stabilise sa marge 
d'exploitation (Ebitda) au 
premier trimestre, ce qui lui a 
permis de confirmer ses objec- 
tifs annuels. Essilor a gagne 
1,54 % grace a la hausse des 
ventes du groupe au premier tri- 
mestre. Imerys a pris 4,59 %. Le 
groupe a enregistre une hausse 
de son benefice net de plus de 
10 % au premier trimestre. 

Gameloft a bondi de 5,11 %. 
L'editeur francais dejeux video 
a vu ses ventes progresser de 
4 % au premier trimestre. 

Orpea a gagne 4,67 % apres 
une acquisition en Allemagne. 

PSA a gagne 10,65 %, apres 
l'annonce du lancement de son 
augmentation de capital. 



^OPERATION DU JOUR 

PSA lance son importante 
augmentation de capital 



• Peugeot PSA a donne le coup 
d'envoi a son augmentation de 
capital d'un total de 3 milliards 
d'euros. Cette operation se fait en 
deux tranches : l'une de 1,05 mil- 
liard d'euros, reservee a l'Etat et 
au chinois Dongfeng, qui 
viennent d'entrer au capital du 
constructeur automobile. 
L'autre avec maintien du droit 
preferentiel de souscription 
(DPS) de 1,95 milliard sera 
ouverte au public sur la premiere 
quinzaine de mai, en France, au 
prix de 6,77 euros par action. La 
decote ressort a 31 % par rapport 



au cours de la veille (ajuste du 
detachement des bons de sous- 
cription d'actions ou BSA), selon 
une des banques-conseils. Le 
titre Peugeot a grimpe de 10,65 % 
hier (ajuste du BSA). 

Ces BSA sont critiques par 
l'Amafi, dans la mesure ou ils ne 
peuvent etre places sur un PEA, 
en application de la reglemen- 
tation. L'actionnariat grand 
public, fortement dilue, se voit 
offrir des BSA « qui perdent 
beaucoup de leur interet », 
compte tenu de la fiscalite, 
souligne l'association. 



L'AVIS 



EnAfrique, le Nigeria 
reste une valeur sure 



Dans les pays frontieres, l'Afrique est un 
continent oil les investissements se multiplient. 
Le Nigeria parait un des plus solides. 



Par 

Michael 
Levy 



IL 



En dollars, les pays frontieres 
ont progresse de 21 % en 2013 
etgagnent encore 10 % depuis 
le debut de l'annee. Cette classe 
d'actifs, qui regroupe les 
marches qui ne sont compris 
ni dans les indices des marches 
developpes ni dans ceux des emergents, est de plus en plus reconnue 
comme une opportunity et le marche a draine pres de 5 milliards 
d'euros en 2013. Alors que dans les pays frontieres, de nombreuses 
societes enregistrent une excellente croissance des benefices, 
la classe d'actifs n'a pas connu de nette revalorisation et les titres 
se negocient a des multiples attractifs de 11,1 fois les resultats. En 
Afrique, la Bourse a fortement monte au Nigeria, pays qui est devenu 
la 24 e puissance economique mondiale. La recente reforme du mode 
de calcul du PIB a en effet permis une revalorisation de 500 milliards 
de dollars. Selon le FMI, la croissance est solide. De 6 % en 2013, 
elle devrait atteindre 7,1 % en 2014 et 7 % en 2015. Si, dans le pays, le 
secteur petrolier reste un des principaux moteurs, la diversification 
est en cours. On note ainsi de forts developpements dans 
les telecoms, les services, la consommation et l'agriculture. Enfin, 
une des principales reformes actuelle concerne l'energie et va 
permettre le developpement du reseau electrique, ce dont la 
croissance tirera egalement profit. Comme dans tous les emergents, 
la perspective des elections presidentielles constitue un risque. 
Cependant, pour le Nigeria les choses devraient bien se passer. 
Un autre signe optimiste pour l'Afrique concerne les emissions 
obligataires souveraines qui se multiplient, en dollars comme 
en euros. Le fait que ces economies s'adressent aux marches 
internationaux et y trouvent un interet solide de la part 
des investisseurs constitue un changement majeur pour l'economie 
mondiale et souligne l'interet croissant des marches frontieres. 



Michael Levy est gerant du Baring Frontier Markets Fund. 
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SEANCE DU 29-04-2014 

CAC 40 : 4497,68 (0,83%) NEXT 20 : 9573,11 (1,09%) 
CAC LARGE 60 : 4971,6 (0,86 %) 
CAC ALL-TRADABLE : 3440,97 (0,82 %) 
DATE DE PROROGATION : 26 MAI 



A : Indicateur acompte, solde ou total du dividende. BPA : Benfice par action. PER : Price Earning Ratio. Les plus hauts et plus bas ajustes sont sur I'annee 
civile. Les valeurs classees par ordre alphabetique sont regroupees en trois classes de capitalisation signalees par les lettres A pour les capitalisations 
superieures a 1 milliard d'euros, B pour les capitalisations comprises entre 1 milliard d'euros et 150 millions d'euros et C pour les capitalisations inferieures 
a 150 millions d'euros. ■ : Valeurs de I'indice CACNext20. ♦ : Valeurs de I'indice CACLarge60. ▲ : Valeurs de I'indice CACMid60. a : Valeurs de I'indice 
CACSmall. Les benefices par action : source FacSet JCF Estimates. Mise en ligne integrale des informations reglementees sur www.lesechos-comfi.fr 
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VALEURS FRANCAISES 



VALEURS MNEMO /INFO/ 
OST 

ISIN / DATE DETACH. COUPON / DIV 


OUV 
VOL. 

NBTITRES 


CLOT 

+ HAUT 
+ BAS 


% VEIL 

% MOIS 
% 52 S. 


% AN BPA 

+ HAUT AN PER 
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VALEURS MNEMO /INFO/ 
OST 

ISIN / DATE DETACH. COUPON / DIV 


OUV 
VOL. 

NBTITRES 


CLOT 

+ HAUT 
+ BAS 


% VEIL 

% MOIS 
% 52 S. 


% AN BPA 

+ HAUT AN PER 
+ BAS AN RDT 


ACCOR CAC) + 
FR0000120404 


A 

03/05/13 0,76 


35,46 
781321 
228.256.117 


35,465 

35,685 
35,075 


+ 0,52 

- 4,15 
+ 3922 


+ 3,4 

38,825 
33,66 


2,14 


LEGRAND SA (LR) ♦ 
FR0010307819 


A 

29/05/13 1 


46,57 

429621 

265.590.517 


46,745 

46,845 
46215 


+ 0,34 

+ 3 81 
+ 316 


+ 16,69 

47,065 
38,14 


2,14 


AIR LIQUIDE (Al) 4 
FR0000120073 


A 

16/05/13 2,5 


103,3 

539168 

313.170.913 


103,35 

103,7 
102,7 


- 0,05 

+ 4,34 
+ 721 


+ 0,54 

103,7 
91,8 


2,42 


L'OREAL (OR)* 

FR0000120321 


A 

29/04/14 2,5 


121 

746331 
601.290.630 


122 

122,05 
12025 


+ 1,04 

+ 1,71 
- 909 


- 4,46 

134,75 
114,55 


2,05 


AIRBUS GROUP (AIR) ♦ A 
NL0000235190 31/05/13 0,51 


50,67 

1343224 

783.689.593 


50,09 

50,9 
49,92 


- 0,62 

- 4,77 
+ 2525 


- 10,25 

57,33 
47,935 


1,2 


MICHELIN (ML) ♦ 
FR0000121261 


A 

24/05/13 2,4 


88,68 

580407 

185.789.643 


88,28 

89,17 
8784 


- 0,01 

- 3,38 
+ 3521 


+ 14,28 

94,33 
75,28 


2,72 


ALCATEL-LUCENT CALU) ♦ A 
FR0000130007 05/06/07 0,16 


2,82 

16947392 
2.812.990.720 


2,838 

2,889 
2,817 


+ 1,21 

- 1,56 
+186^17 


- 12,89 

3,447 
2,555 




ORANGE (ORA) ♦ 
FR0000133308 


A 

06/12/13 0,3 


10,95 

18374823 

2.648.885.383 


11,2 

11,44 
10245 


+ 3,32 

+ 458 
+ 363 


+ 24,44 

11.44 
8,702 


2,68 


ALSTOM CALO) ♦ 
FR0010220475 


A 

04/07/13 0,84 


/240414 

308.693.652 


+39,21 
- 1324 


+ 1,98 

28,685 
18,69 


3,11 


PERNOD-RICARD (Rl) * A 
FR0000120693 12/11/13 0,85 


86,11 

380766 

265.421.592 


86,07 

86.45 
8527 


+ 0,3 

+ 1 31 
- 778 


+ 3,94 

88,06 
78,82 


0,99 


ARCELORMITTALCMTP) A 

LU0323134006 10/05/13 0,17 


11,585 

6969975 

1.665.392.222 


11,68 

11,715 
11,505 


+ 0,69 

+ 23^18 


- 9,95 

13,4 
10,53 


0,57 
20,48 
1,71 


PUBLICIS GROUPE SA (PUB)* A 

FR0000130577 05/06/13 0,9 


60,36 

1515806 

213.299.048 


60,27 

5986 


- 0,2 

+ 1226 


- 9,38 

70.37 
59,61 


1,49 


AXA CCS) ♦ 
FR0000120628 


A 

09/05/13 0,72 


18,8 

6787864 
2.419.387.421 


19,16 

19,245 
18,75 


+ 2,27 

+ 0,29 
+ 3222 


- 5,2 

20,635 
17,55 


3,76 


RENAULT CRNO) ♦ 
FR0000131906 


A 

10/05/13 1,72 


71,11 

808425 

295.722.284 


71,13 

71,49 
7029 


+ 0,81 

+ 0,49 
+ 3192 


+ 21,69 

76.1 
57,69 


2,42 


BNP PARIBAS CBNP) ♦ A 
FR0000131104 21/05/13 1,5 


55,11 

4017018 

1.245.162.809 


55,9 

56.09 
54,96 


+ 1,51 

- 0,36 
+ 32 


- 1,32 

61.82 
53,52 


2,68 


SAFRAN CSAF) ♦ 
FR0000073272 


A 

16/12/13 0,48 


47,9 

1129532 
417.029.585 


47,49 

48,035 
4624 


- 0,65 

- 538 
+ 252 


- 5,98 

54,59 
46,75 


1,01 


BOUYGUESCEN)^ 

FR0000120503 


A 

30/04/13 1,6 


32,38 

1688955 

319.264.996 


32,08 

32,485 
31,775 


- 0,53 

+ 5,94 
+ 4323 


+ 16,99 

33,67 
27,04 


4,99 


SAINT-GOBAIN CSGO) * A 
FR0000125007 12/06/13 1,24 


44 

1438395 
555.176.790 


44,15 

44,235 
43235 


+ 0,85 

+ 1,15 
+ 4427 


+ 10,44 

46,395 
37,655 


2,81 


CAP-GEMINI CCAP)^ 

FR0000125338 


A 

03/06/13 1 


52,1 

1637469 
160.317.818 


51,34 

52,22 
51 


- 1,61 

+ 45A 


+ 4,5 

57,87 
48,435 


1,95 


SANOFI CSAN) + 
FR0000120578 


A 

09/05/13 2,77 


75,75 

4011072 

1.324.320.881 


77,18 

75^25 


+ 0,04 

- 751 


+ 0,08 

78 

68,29 


3,59 


CARREFOUR CCA) ♦ 
FR0000120172 


A 

24/04/14 0,62 


27,9 

1815960 
723.984.192 


28,17 

28,205 
27,715 


+ 1,17 

- 0,18 
+ 2323 


- 2,22 

29,565 
24,845 


2,2 


SCHNEIDER ELECTRIC S.A. CSU) *A 
FR0000121972 02/05/13 1,87 


68,06 

1283154 

579.167.716 


67,68 

68,39 
6721 


- 0,19 

+ 5,01 
+ 1647 


+ 6,75 

69 
58,5 


2,76 


CREDIT AGRICOLE CACA) ♦ A 
FR0000045072 26/05/11 0,45 


11,29 

5999279 

2.501.589.997 


11,465 

11,465 
11,24 


+ 1,51 

+ 0,61 
+ 62,69 


+ 23,21 

12,035 
9,143 




SOCIETE GENERALE CGLE) * A 
FR0000130809 29/05/13 0,45 


43,93 

6520807 

798.716.162 


45,1 

45,43 
43,72 


+ 4,4 

+ 1,22 
+ 65,81 


+ 6,82 

48,685 
40,72 


1 


DANONE CBN) ♦ 
FR0000120644 


A 

02/05/131,45 


52,6 

1447739 
631.028.000 


53,08 

53,08 
52,38 


+ 0,91 

+ 1,78 
- 9,88 


+ 1,45 

54,61 
48,33 


2,73 


SOLVAY CSOLB) 
BE0003470755 


A 

16/05/13 1,5 


117,45 

149399 

84.701.133 


116,5 

117,5 
116,05 


- 0,3 

+ 2,28 
+ 7,08 


+ 1,3 

117,55 
100,15 




EDFCEDF)^ 

FR0010242511 


A 

12/12/13 0,57 


27,84 

4684480 

1.860.008.468 


27,455 

28,13 
26,97 


- 1,42 

-3,53 
+ 63,13 


+ 6,89 

29,9 
24,59 


2,08 


TECHNIP CTEC) ♦ 
FR0000131708 


A 

02/05/13 1,68 


81,82 

495601 

113.680.256 


82,2 

82,3 
81,28 


+ 0,49 

+ 9,6 
- 0,12 


+ 17,66 

83,47 
62,14 


2,04 


ESSILOR INTERNATIONAL (El) ♦ A 
FR0000121667 30/05/13 0,88 


79,77 
1117111 
214.699.498 


77,37 

80,69 
77,16 


+ 1,54 

+ 4,48 
- 9,51 


+ 0,12 

83,75 
70,51 


1,14 


TOTAL CFP) ♦ 
FR0000120271 


A 

24/03/14 0,59 


50,26 

6437367 

2.377.678.160 


51,49 

51,49 
50 


+ 2,37 

+ 72 
+ 35,06 


+ 15,63 

51,49 
41,31 


1,15 


GDF SUEZ (GSZ) + 
FR0010208488 


A 

15/11/13 0,83 


19,11 

5881145 
2.412.824.089 


18,96 

19,29 
18,865 


- 0,21 

-5,01 
+ 15,93 


+ 10,91 

20,145 
16,015 


4,38 


UNIBAIL-RODAMCO CUL) 
FR0000124711 03/05/13 5,27 


194 

225582 
97.584.418 


194,95 

195,1 
193,7 


+ 0,67 

+ 1,96 
- 2,43 


+ 4,67 

197,2 
174,25 




GEMALTO (GTO) 
NL0000400653 


27/05/13 0,34 


79,98 
419114 
88.015.844 


80,59 

81,3 
79,92 


+ 1,46 

-4,51 
+ 27,05 


+ 0,72 

91,15 
75,2 




VALLOUREC CVK) ♦ 
FR0000120354 


A 

06/06/13 0,69 


42,73 

1147869 

128.159.600 


43,155 

43,26 
42,37 


+ 1,02 

+ 9,84 
+ 20,44 


+ 8,98 

43,26 
36,01 


1,6 


KERING (KER) ♦ 
FR0000121485 


A 

21/01/14 1,5 


158,9 

242645 

126.226.761 


158,55 

160,25 
158,15 


+ 0,03 

+ 7,2 
- 3,42 


+ 3,19 

161 

136,95 


0,95 


VEOLIAENV.CVIE)* 

FR0000124141 


A 

20/05/13 0,7 


14,26 

2060125 

548.875.708 


14,235 

14,305 
14,01 


+ 0,53 

-2,1 
+ 36,94 


+ 20,08 

14.84 
11,49 


4,92 


L.V.M.H. (MC)4 

FR0000121014 


A 

14/04/14 1,9 


141,8 

1183314 

508.231.842 


140,3 

142,55 
139,6 


- 0,95 

+ 4,9 
+ 6,77 


+ 5,81 

143,55 
121 


1,35 


VINCI CDG) + 
FR0000125486 


A 

25/04/14 1,22 


54,35 

1936494 

604.193.244 


55,03 

55.14 
54,15 


+ 1,63 

+ 1,36 
+ 47,75 


+ 15,32 

55,14 
47,16 


2,22 


LAFARGE (LG) ♦ 
FR0000120537 


A 

02/07/13 1 


65,88 

581699 

287.365.397 


67,19 

67,39 
65,88 


+ 2,22 

+18,9 
+ 40,9 


+ 23,35 

67,54 
50,55 


1,49 


VIVENDI CVIV)* 

FR0000127771 


A 

14/05/13 1 


19,54 

4764340 

1.339.609.931 


19,495 

19,6 
19,38 


+ 0,31 

-4,04 
+ 12,82 


+ 1,77 

21,31 
18,44 


5,13 



SRD 



VALEURS FRANCAISES 



VALEURS MNEMO /INFO/ OUV 
OST VOL. 
ISIN / DATE DETACH. COUPON / DIV NB TITRES 


CLOT 

+ HAUT 
+ BAS 


% VEIL 

% MOIS 
% 52 S. 


% AN BPA 

+ HAUT AN PER 
+ BAS AN RDT 


AB SCIENCE CAB) A 
FR0010557264 


B 12,17 
42803 
32.925.187 


12 

12,18 
11,68 


- 2,76 

-6,03 

- 37,24 


- 12,79 

1Q12 




ABC ARBITRAGE CABCA) A B 5,11 

27835 

FR0004040608 09/12/13 0,2 52.265.990 


5,07 

5,15 
5,07 


- 0,98 

+ 0,4 
+ 15,49 


+ 7,42 

422 


3,95 


ACANTHE DEV. CACAN) A C 0,48 

197347 

FR0000064602 27/08/13 0,06 142.131.582 


0,48 

0.5 
0,43 


-5,88 
+ 6,67 


+ 6,67 

Q43 




AEROPORTS DE PARIS CADP) ▲ A 89,25 
28225 

FR0010340141 27/05/13 2,07 98.960.602 


89,48 

90,1 
89,25 


- 0,02 

-1,38 
+ 34,41 


+ 8,46 

802 


2,31 


AFFINE RECIML) A 

FR0000036105 


C 15,49 
11172 

30/04/13 1,2 9.033.959 


15,4 

15,49 
15,27 


- 0,58 

+ 3,08 
+ 10 


+ 10,47 

1321 




AIRFRANCE-KLMCAF)A 

FR0000031122 


A 11,295 
2476269 
14/07/08 0,58 300.219.278 


11,145 

11,35 
10,965 


+ 2,3 

+ 3,77 
+ 46,45 


+ 46,92 

749 




AKKA TECHNOLOGIES CAKA) A B 26,1 
EX-DS 16/05/13 9747 
FR0004180537 28/06/13 0,64 15.215.931 


26,05 

26,29 
25,9 


- 0,57 

+ 0,97 
+ 15,08 


+ 11,47 

27,25 
22,62 




ALBIOMA CABIO) A 
FR0000060402 


B 19,89 
50644 
10/06/13 0,3 29.167.899 


19,86 

19,95 
19.82 


+ 0,05 

+ 0,46 
+ 43,91 


+ 17,86 

20,98 
16.45 


2,97 


ALCATEL-LUCENT CALU) ♦ A 2,82 
EX-DS 19/11/13 16947392 
FR0000130007 05/06/07 0,16 2.812.990.720 


2,838 

2,889 
2,817 


+ 1,21 

-1,56 
+186,17 


- 12,89 

3,447 
2,555 




ALPES (CIE DES ) CCDA) A B 16,2 
24401 

FR0000053324 18/03/13 0,7 24.274.151 


16,05 

16,24 
16,05 


- 0,93 

-0,5 
+ 6,64 


+ 0,31 

16,7 
14,8 




ALTAMIR CLTA) A 
FR0000053837 


B 10,85 
22628 
13/05/13 0,41 36.512.301 


10,8 

10,89 
10,7 


- 0,46 

+ 2,86 
+ 20 


+ 4,65 

11,44 
9,81 


3,8 


ALTAREA CALTA) 
FR0000033219 


A 136,5 
04/07/1310 11.592.805 


136,5 

136,8 
135 


+ 0,22 

+ 4,12 
- 5,08 


+ 6,64 

139,45 
125 




ALTEN CATE) A 
FR0000071946 


A 37,31 
25485 
20/06/13 1 33.104.147 


36,51 

37,545 
36,51 


- 2,38 

-2,5 
+ 18,73 


+ 10,64 

39,29 
32,02 


2,74 


ALTRAN TECHNOLOGIES CALT) ▲ A 8,435 
662135 

FR0000034639 11/07/13 0,09 174.817.910 


8,08 

8.455 
8,01 


- 3,86 

-0,65 
+ 34 


+ 26,76 

8,499 
6,304 


1,11 


ANF IMMOBILIER CANF) A B 24,2 
4531 

FR0000063091 08/05/13 1 17.730.570 


24,24 

24.3 
24,15 


- 0,17 

+ 2,62 
+ 11,76 


+ 8,6 

25,1 
22,31 




APRIL GROUP CAPR) A 
FR0004037125 


B 16,85 
4861 

29/04/14 0,5 40.904.135 


16,81 

17,05 
16,76 


- 0,36 

-1,75 
+ 35,56 


+ 14,67 

17,94 
14,65 


2,97 


ARCHOS CJXR) A 
FR0000182479 


C 3,37 
107165 
28.303.174 


3,34 

3.4 
3,32 


- 0,89 

-4,57 
+ 27,48 


- 4,84 

4.27 
3,17 




AREVACAREVA) A 

FR0011027143 


A 18,73 
161432 
383.204.852 


18,055 

18,8 
18,005 


- 3,4 

-2,14 
+ 53,53 


- 4,97 

22,24 
16,605 




ARKEMA CAKE) ■ 
FR0010313833 


A 79,2 
86658 
06/06/13 1,8 63.521.194 


79,83 

80,07 
79,19 


+ 0,96 

-2,12 
+ 12,64 


- 5,85 

85.13 
75,33 


2,26 


ARTPRICE.COM CPRC) A 
FR0000074783 


C 17,15 
14236 
6.437.562 


17,38 

17,47 
17,15 


+ 0,17 

+ 0,23 
- 28,21 


+ 20,03 

21,65 
14,23 




ASSYSTEM CASY) A 
EX-D OP 12/03/14 

FR0000074148 


B 23,71 
5983 

02/07/13 0,45 19.170.110 


23,46 

23,72 
23,26 


- 0,85 

+ 6,88 
+ 43,14 


+ 16,6 

23,72 
19.9 


1.92 


ATOS ORIGIN CATO) ■♦ 
FR0000051732 


A 63,2 
320286 
04/06/13 0,6 98.165.446 


62,83 

63,62 
62,77 


- 0,14 

-4,32 
+ 17,46 


- 4,5 

71,5 
60,35 


0.96 


AUREA CAURE) 
FR0000039232 


C 5,05 
20590 
28/06/13 0,1 11.600.000 


5,17 

5,2 
5 


- 0,58 

+ 4,02 
+ 24,88 


+ 23,98 

5,35 
4,15 


1,93 


AVANQUEST SOFTWARE CAVQ) A C 1,42 

109003 

FR0004026714 20.594.574 


1,39 

1,42 
1,38 


- 2,8 

-4,79 

- 7,95 


+ 6,11 

68 
1,29 




AVENIR TELECOM CAVT) A C 0,43 
39349 

FR0000066052 21/10/11 0,05 93.525.895 


0,42 

0,43 
0,42 


- 2,33 

+ 2,44 
+ 10,53 


+ 31,25 

0,55 
0,31 




AXWAY SOFTWARE CAXW) A B 25,22 
10106 

FR0011040500 07/06/13 0,35 20.515.759 


25,36 

25.7 
25,1 


+ 1,24 

+13,16 
+ 59,8 


+ 16,22 

29,2 
21 


1,38 


BCI NAVIGATION CBNA) 


C /110912 








FR0000076192 


8.938.359 








7 


BELVEDERE CBVD) 
FR0000060873 


C 9,29 
141443 
27/09/07 0,5 26.482.774 


9,3 

9,39 
9,2 


+ 3,56 
- 29,12 


- 4,12 

1041 
8 




BENETEAU CBEN) 
FR0000035164 


A 12,05 
142584 
31/01/12 0,18 82.789.840 


12,005 

12,19 
11,9 


- 0,37 

+ 0,63 
+ 50,82 


- 11,53 

14 

10,31 




BICCBB) A 

FR0000120966 


A 97,51 
42696 
24/05/13 2,56 47.600.289 


97,45 

98,85 
97,29 


- 0,12 

+ 2,47 
+ 21,43 


+ 9,42 

98,85 
84.01 


2,63 


BIOALLIANCE PHARMA (BIO) A C 7,95 
EX-DS 02/07/13 285443 
FR0010095596 20.682.992 


8 

8.25 
7,92 


+ 0,63 

-3,03 
+ 86,6 


+ 86,92 

11.74 

4,3 




BIOMERIEUX (BIM) A 
FR0010096479 


A 79,2 
22775 

04/06/13 0,98 39.453.740 


79,66 

79,9 
79,2 


+ 0,82 

+ 10,49 


+ 4,44 

82,87 
73,59 


1,23 


BOIRON(BOI)A 

FR0000061129 


B 61,2 
5511 

31/05/13 0,9 19.441.713 


60,1 

61,2 
60,1 


- 1,75 

+ 2,72 
+ 43,92 


+ 17,29 

64,5 
47,12 


1,5 


BOLLORE (BOL) A 
FR0000039299 


A 442,6 
5094 
10/09/13 2 27.173.266 


448,8 

450 
442,6 


+ 1,05 

-4,2 
+ 42,52 


+ 5,19 

479,75 
384,55 


0,45 


BONDUELLE (BON) A 
FR0000063935 


B 20,9 
3850 

03/01/14 0,38 32.000.000 


20,9 

21 

20.86 


+ 0,34 

-1,42 
+ 10,88 


+ 8,57 

21,94 
18.55 


1,79 


BONGRAIN (BH) 
FR0000120107 


B 62,99 
2705 

13/05/13 1,3 14.032.930 


63 

63,24 
62,8 


+ 1,42 
+ 23,55 


+ 11,9 

64,9 
56,29 


2,06 


BOURBON (GBB) A 
FR0004548873 


A 24,315 
22533 

03/06/13 0,82 74.559.688 


24,16 

24,36 
24,16 


- 0,82 

+ 1,51 
+ 42,46 


+ 20,8 

24,36 
19 


3,39 


BOURSORAMA (BRS) A 
FR0000075228 


B 12,05 
29431 
87.944.225 


12,12 

12,14 
12,05 


+ 0,41 
+100,66 


+ 48,71 

12,23 
8,18 




BULL (BULL) A 
FR0010266601 


B 3,75 
403529 
121.522.397 


3,81 

3.84 
3,73 


+ 1,6 

+ 6,72 
+ 58,09 


+ 23,7 

4 

3,06 




BUREAU VERITAS (BVI) ■ A 21,955 
DIV 4 21/06/13 400754 
FR0006174348 03/06/13 1,83 442.042.000 


21,95 

22,09 
21,93 


- 0,02 

-1,41 

- 5,23 


+ 3,32 

23,045 
18,945 


8,34 


CANAL+ (AN) A 
FR0000125460 


B 6,42 
18207 

13/05/13 0,27 126.690.768 


6,35 

6,45 
6,35 


- 1,4 

-2,61 
+ 19,14 


+ 2,42 

6.6 

5,75 


4,25 



VALEURS MNEMO /INFO/ OUV 
OST VOL. 
ISIN / DATE DETACH. COUPON / DIV NB TITRES 


CLOT 

+ HAUT 
+ BAS 


% VEIL 

% MOIS 
% 52 S. 


% AN BPA 

+ HAUT AN PER 
+ BAS AN RDT 


CASINO (CO) ■♦ 
FR0000125585 


A 89,3 
268364 
24/04/13 3 113.105.831 


91,59 

91,59 
89,15 


+ 2,68 

+ 6,62 
+ 10,82 


+ 9,34 

£ l,E : 
72,66 


3,28 


CEGEDIM (CGM) A 
FR0000053506 


B 28,6 
9500 
01/07/11 1 13.997.173 


28,8 

28.83 
284 


+ 1,62 + 25,82 

+ 7,18 28,93 
+ 30,91 21,5 




CEGID GROUP (CGD) A 
FR0000124703 


B 30,8 
7279 

21/05/13 1,05 9.233.057 


30,04 

30,8 
30,03 


- 1,96 

+ 1,66 
+ 96,85 


+ 16,93 

33,2 
21,9 


3,5 


CFAO (CFAO) A 
FR0000060501 


A 32,7 
347 

19/06/13 0,9 61.664.983 


32,4 

32,7 

32,4 


- 0,92 

-2,41 
+ 0,56 


- 3,57 

34,8 
31,4 


2,78 


CGG (CGG) ■♦ 
FR0000120164 


A 12,32 
1407315 
11/06/93 1,22 176.890.866 


12,74 

12,745 
12,18 


+ 4,04 

+13,75 
- 23,41 


+ 1,27 

12,85 
10,605 




CHARGEURS (CRI) A 
FR0000130692 


C 5,8 

74964 
03/06/08 0,65 14.340.575 


5,84 

5,87 
5,7 


+ 0,69 

-0,17 
+ 85,4 


+ 20,16 

6,5 
4,78 




CHRISTIAN DIOR SA (CDI) A 146,95 
57110 

FR0000130403 14/04/141,2 181.727.048 


147 

148,4 
146,65 


- 0,1 

+ 6,37 
+ 10,36 


+ 7,03 

149,3 
126,7 


0,82 


CIC (CC) 
ACTION A 

FR0005025004 


A 160,05 
28/05/13 7,5 38.027.493 


161,3 

161,95 
160,05 


+ 0,84 

-1,59 
+ 41 


+ 8,77 

167 
148,25 


4.65 


CIE DU CAMBODGE (CBDG) A /280414 
FR0000079659 17/06/13 48 559.735 


- 4,75 

-15,669000 
+ 50,12 7201 


0,64 


CIMENTS FRANCAIS (CMA) A A 77,35 
5681 

FR0000120982 29/04/14 1,5 35.858.236 


77,96 

784 
77,26 


+ 0,52 

-1,05 
+ 89,96 


+ 41 

80,8 
55,3 


1,92 


CLUB MEDITERRANEE (CU) A B 18,62 
13188 

FR0000121568 20/03/01 1 31.871.564 


18,84 

18 ' 
18,62 


- 0,37 

+ 5,25 
+ 46,16 


+ 8,28 

18,99 
17,32 




CLUB MEDITERRANEE (CUT) 
EX-D OP 28/08/13 

FR0011534916 










CNP ASSURANCES (CNP) A* A 16,245 
252678 

FR0000120222 30/04/13 0,77 686.618.477 


16,705 

16,75 
16,245 


+ 3,25 

+ 8,62 
+ 43,14 


+ 12,11 

16,75 
13,845 


4,61 


COLAS (RE) 
FR0000121634 


A 148,4 
1336 

24/04/14 7,26 32.654.499 


147,5 

148,4 
146,5 


- 0,54 

-1,14 
+ 29,84 


+ 19,92 

157 
120,2 


4,92 


DASSAULT AV. (AM) 
FR0000121725 


A 998,05 
19 

20/05/13 9,3 10.125.897 


997,15 

1001,25 
997,15 


- 0,38 + 7,46 

- 1,76 1049,45 
+ 12,67 915,55 


0.93 


DASSAULT SYSTEMES (DSY) A 87,4 

157406 

FR0000130650 05/06/13 0,8 126.330.092 


87,43 

88.08 
86,92 


+ 0,55 

+ 2,07 
- 4,97 


- 3,1 

93,91 
78,46 


0,92 


DERICHEBOURG (DBG) A B 2,8 

771574 

FR0000053381 25/02/14 0,06 168.082.030 


2,793 

2.813 
2,78 


- 0,25 

+12,99 
- 12,11 


+ 15,56 

2,941 

2,315 


2,15 


DEVOTEAM (DVT) A 
FR0000073793 


C 18,11 
1885 

27/06/13 0,1 8.161.587 


18,5 

18.52 
18,1 


+ 0,33 

+ 2,78 
+ 94,74 


+ 40,15 

9,29 
12,95 


0,54 


DMS(DGM) A 

FR0000063224 


C 0,28 
3114467 
74.435.123 


0,31 

0,31 
0,27 


+ 10,71 

-6,06 
+ 34,78 


+ 14,81 

0,42 
0,24 




DNXCORP (DNX) A 
FR0010436584 


C 18,6 
7702 

13/05/13 1,77 2.834.575 


18,55 

18,9 
18,5 


- 0,8 

-0,54 

- 8,44 


+ 6,92 

19,28 
17,05 


9,54 


EDENRED (EDEN) ■+ 
FR0010908533 


A 24,72 
369579 
28/05/13 0,82 225.897.396 


24,71 

24,95 
24,65 


- 0,22 

+ 8,5 

- 1,2 


+ 1,56 

25,1 
20,535 


3,32 


EIFFAGE (FGR) A 
FR0000130452 


A 53,75 
100895 
25/04/13 1,2 89.438.630 


54,98 

54,99 
53,6 


+ 2,58 

+ 3,21 
+ 60,76 


+ 31,37 

55,75 
40,65 


2,18 


ENTREPOSE CONT. (ENTC) A B /140612 








FR0010204321 


02/04/12 0,92 5.165.408 








3,1 


ERAMET (ERA) A 
FR0000131757 


A 97,7 
54654 
20/05/13 1,3 26.543.218 


94 

97.7 
92,5 


- 3,79 

+10,46 
+ 12,98 


+ 33,73 

100,5 
65,85 


1,38 


ESSO (ES) A 
FR0000120669 


B 37,4 
3380 

08/07/13 2 12.854.578 


37,88 

37,9 
37,2 


+ 1,69 

-4,13 
- 19,83 


- 7,61 

43,8 
35,39 




EULER HERMES (ELE) A 
FR0004254035 


A 86,44 
18109 
28/05/13 4 45.212.727 


87,4 

87.4 
86,35 


+ 1,26 

-4,11 
+ 20,72 


- 12,69 

100 
85,85 


4,58 


EURAZEO (RF) A 
EX-DA 22/05/13 

FR0000121121 


A 61,84 
65083 
09/05/13 1,2 65.304.283 


62 

62,21 
61,42 


+ 0,16 

-4,47 
+ 61,96 


+ 8,81 

67,16 
51,85 


1,94 


EURO DISNEY (EDL) A 
FR0010540740 


B 4,18 
22453 
38.976490 


4,19 

4,19 
4,16 


+ 0,48 

-0,24 
- 13,07 


- 0,24 

4,72 
4,04 




EURO RESSOURCES (EUR) A B 2,7 

5094 

FR0000054678 01/08/13 0,36 62.496.461 


2,74 

2,74 
2,7 


+ 1,48 

+ 1,11 
+ 7,45 


+ 21,78 

3,52 
2,22 


13,14 


EUROFINS SCIENTIFIC (ERF) A A 199,75 
9691 

FR0000038259 05/07/13 0,85 15.073.311 


198,2 

200,4 
196,45 


+ 0,3 

-8,24 
+ 21,33 


+ 0,87 

220 
183,4 


0,51 


EUROSIC (ERSC) 
FR0000038200 


B 37,54 
729 

23/04/14 2,3 22.839.874 


37,05 

37.54 
36,7 


- 1,33 

+ 1,62 
+ 19,13 


+ 15,75 

38,6 
31,9 




EUROTUNNEL (GROUPE) (GET) A A 9,631 

677873 

FR0010533075 03/06/13 0,12 550.000.000 


9,681 

9,683 
9,58 


+ 0,57 

+ 5,85 
+ 52,38 


+ 26,71 

9,686 
7,62 


1,24 


EUTELSAT COM. (ETL) ■* A 24,65 

359520 

FR0010221234 18/11/13 1,08 220.113.982 


24,63 

24,87 
24,495 


- 0,06 

+ 0,39 

- 9,58 


+ 8,67 

24,91 
21,505 


4,39 


FAIVELEY TRANSPORT (LEY) A B 59,6 
4337 

FR0000053142 16/09/13 0,95 14.614.152 


58,43 

59.6 
58,43 


- 1,95 

+10,56 
+ 26,39 


+ 11,47 

64,42 
51,84 


1,63 


FAURECIA (EO) A 
FR0000121147 


A 32,23 
219572 
31/05/12 0,35 122.588.135 


32,215 

32,275 
31,285 


+ 0,69 

+ 5,11 
+131,43 


+ 16,28 

33,21 
26,61 




FFP(FFP) 

FR0000064784 


A 47 

5082 

22/05/121,1 25.157.273 


48,11 

48,11 
46,965 


+ 2,36 

+ 2,14 
+ 57,48 


+ 13,94 

49,45 
40,26 




FIMALAC (FIM) 
FR0000037947 


A 60 

865 

14/06/13 1,8 28.830.000 


60 

60.4 
60 


- 0,56 

+ 6,38 
+ 48,92 


+ 29,31 

61,6 
45,905 


3 


FIN. ODET (ODET) 
FR0000062234 


A 980,25 
136 

17/06/13 0,5 6.585.990 


985,6 

£ )3 
975 


+ 1,09 + 19,7 

- 4,77 1040 
+ 67,93 821,5 


0,05 


FONCIERE DES MURS (FMU) A 20,8 
5756 

FR0000060303 22/04/14 1,55 64.223.435 


20,7 

20,82 
20,6 


+ 0,15 

-8,81 
+ 18,97 


+ 1,47 

23,64 
20,08 




FONCIERE DES REGIONS (FDR) A A 72,2 

68774 

FR0000064578 29/04/13 4,2 62.683.088 


73,62 

73,82 
72,2 


+ 1,71 

+ 9,88 
+ 23,69 


+ 17,32 

73,82 
59,91 




FONCIERE DEV. LOG. (FDD A 19,83 
EX D OP 29/07/13 4430 
FR0000030181 24/04/13 1,05 69.611.004 


21,52 

21,78 
19,83 


+ 18,57 

+15,08 
+ 27,72 


+ 19,13 

21,78 
17,9 





VALEURS MNEMO /INFO/ OUV 
OST VOL. 
SIN / DATE DETACH. COUPON / DIV NB TITRES 


CLOT 

+ HAUT 
+ BAS 


%VEIL 

% MOIS 
% 52 S. 


% AN BPA 

+ HAUT AN PER 
+ BAS AN RDT 


FONCIERE LYONNAISE (FLY) A 
FR0000033409 28/04/14 1,4 


36,5 
362 

46.528.974 


36,5 

36,5 
36,2 


+ 0,83 

-329 
- 7,83 


- 4,17 

40,075 
35,445 




FROMAGERIES BEL (FBEL) A 
FR0000121857 17/05/13 6,25 


/280414 

6.872.335 


+ 3,45 
+ 38,26 


+ 10,7 

308 
268,5 


2,08 


GAMELOFT (GFT) A 
FR0000079600 


B 


7,22 

481705 

84.028.824 


7,2 

74 
7,14 


- 526 
+ 41,45 


- 12,09 

8,42 
6,58 




GECI INTERNATIONAL (GECP) C 


/070612 








FR0000079634 


01/10/01 0,1 


33.921.720 










GECINA (GFC) A 
FR0010040865 


A 

25/04/14 4,6 


97,5 

28033 

62.870.496 


98,25 

98,74 
97,5 


+ 228 
+ 9,24 


+ 2,31 

103 
89,7 




GFI INFORMATIQUE (GFI) A B 
FR0004038099 16/07/13 0,06 


6,47 
9557 

54.450.342 


6,41 

: 

3,29 


+ 0,16 

+2718 
+ 95,43 


+ 35,23 

6,54 
4,64 


0,94 


GL EVENTS (GLO) A 
FR0000066672 


B 

01/07/13 0,6 


18,1 
12151 

22.653.920 


18,1 

1827 
18,1 


- 0,93 

+ 97 
+ 21,4 


+ 3,78 

18,97 
16,14 


3,32 


GROUPE CRIT (CEN)A 
FR0000036675 


B 

25/06/13 0,23 


49,5 
9885 

11.250.000 


49 

£ 86 
4821 


- 2 

+16,17 
+225,8 


+ 58,06 

54 
30,91 


0,47 


GROUPE FLO (FLO) A 
FR0004076891 


C 

12/06/13 0,09 


3,23 
5294 

39.566.291 


3,12 

323 
3,12 


- 2,5 

+ 2,3 
+ 11,43 


+ 4 

3,39 
2,87 


2,89 


GROUPE PARTOUCHE (PARP) A C 
FR0000053548 30/04/02 0,8 


1,4 

37748 
96.815.591 


1,41 

142 
I.3S 


+14,63 
+ 65,88 


+ 74,07 

1,55 
0,81 




HAULOTTE GROUP (PIG) 
FR0000066755 


B 

10/07/09 0,22 


14,17 
9138 

31.214.129 


13,78 

14,17 
13,75 


- 2,75 

-9.16 
+115,65 


+ 25,96 

16,16 
9,95 




HAVAS (HAV) A 
FR0000121881 


A 

07/06/13 0,11 


5,71 

497861 
403.307.318 


5,651 

5728 
5249 


- 0,69 

+ 4,65 
+ 18,94 


- 5,56 

6,286 
5,37 


1,95 


HERMES INTERNATIONAL (RMS) A A 
FR0000052292 25/02/141,5 


255,8 
24759 
105.569.412 


255,15 

257,9 
254,5 


+ 0,2 

+ 5,37 
- 0,55 


- 3,17 

265,35 
223,95 


0.59 


HI-MEDIA (HIM) A 
FR0000075988 


C 

02/05/07 0,1 


2,1 

51221 
45.112.645 


2,09 

21 

209 


- 0,48 

-10,3 
+ 17,42 


+ 11,76 

2,44 
1,84 




HUBWOO (HBW) A 
FR0004052561 


C 


0,21 

412006 
128.995.782 


0,23 

0,23 
0,21 


+ 9,52 

+15 
+ 15 


+ 27,78 

0,24 
0,17 




ICADE (ICAD) A 
FR0000035081 


A 

16/04/13 3,64 


75,87 
70917 
73.916.109 


75,75 

75 95 
7428 


+ 0,37 

+ 5,99 
+ 9,8 


+ 11,94 

76,83 
64,35 




ILIAD (ILD) 
FR0004035913 


A 

25/06/13 0,37 


190,85 
77213 
58.076.797 


192,3 

193,05 
189,9 


+ 1,05 + 29,15 

-7,59 222,85 
+ 12,03 149,15 


0,19 


IMERYS (NK) A 
FR0000120859 


A 

08/05/13 1,55 


62,92 

104164 

76.238.264 


63,59 

647 
62,72 


+ 4,59 

-0,13 
+ 27 


+ 0,6 

68,1 
58,37 


2,44 


INGENICO (ING) A 
FR0000125346 


A 

07/05/13 0,7 


60,7 

175592 

53.086.309 


61,39 

6149 
6025 


+ 1,47 

-9.55 

+ 23,6 


+ 5,34 

70,71 
58,19 


1,14 


INNATE PHARMA (IPH) A B 
FR0010331421 


6,39 

868959 

46.715.292 


6,34 

67 
6,23 


-31,09 
+152,59 


+ 27,82 

12,3 
4,92 




INTER PARFUMS (ITP) A 
ATTR. GRAT. 17/06/13 

FR0004024222 


B 

29/04/13 1,08 


32,89 
9199 

24.200.331 


33,25 

33,4 
32,86 


+ 1,06 

-1,22 
+ 50,58 


+ 6,06 

35,8 
28 


3,25 


IPSEN(IPN) A 

FR0010259150 


A 

05/06/13 0,8 


31,25 
58821 
82.769.075 


31,55 

31,55 
3117 


+ 1,28 

+ 6,05 
+ 14,33 


- 8,19 

34,745 
28,235 


2.54 


IPSOS (IPS) A 
FR0000073298 


A 

01/07/13 0,64 


27,6 

79718 

45.326.587 


27,6 

27845 
27435 


+ 0,25 

-5,9 
+ 7,81 


- 11,31 

34,72 
27,25 


2,32 


JACQUET METAL SERVICE (JCQ) A B 
FR0000033904 02/07/13 0,59 


15,305 
10520 
24.028.438 


15,31 

15,55 
15^3 


+ 0,03 

-2,79 
+ 75,07 


+ 17,5 

15,95 
2, )S 


3.85 


JCDECAUX(DEC)A 

FR0000077919 


A 

17/05/13 0,44 


29,815 
92816 

223.486.855 


29,615 

30005 
29,55 


- 0,02 

-4.17 
+ 42 


- 1,18 

32,64 
28,94 


1,49 


KAUFMAN & BROAD CKOF) B 
FR0004007813 12/11/12 2,31 


23,29 
1316 

21.584.658 


23,6 

236 
23,03 


+ 1,33 + 25,53 

+ 4,01 23,99 
+ 38,82 18,57 




KLEPIERRECLI) A 

FR0000121964 


A 

14/04/14 1,55 


33,25 

126835 

199.470.340 


33,5 

33 5 

33; 


+ 1,09 

+ 2,67 
+ 4,04 


- 0,55 

34,57 
30,96 




KORIAN-MEDICA CKORI) 
FR0010386334 


B 

27/06/13 0,6 


26,55 

541598 

78.388.873 


26,3 

26,61 
26,16 


- 1,02 + 27,73 

- 0,38 28,76 
+ 61,35 20,49 


2.28 


LAGARDERECMMB) ■♦ 

FR0000130213 


A 

28/05/13 9 


29,89 

410881 

131.133.286 


30,095 

3016 
29205 


+ 1,14 

+ 3,47 
+ 6,78 


+ 11,38 

30,16 
25,015 


29,91 


LATECOERE CLAT) A 
FR0000032278 


C 

29/06/07 0,75 


13,19 
63111 
9.324.019 


13,33 

13,45 
1307 


+ 1,06 

-4,31 
+ 64,57 


- 0,15 

17,24 
12,7 




LAURENT-PERRIERCLPE) A B 

FR0006864484 15/07/13 1 


72,35 
417 

5.945.861 


72,35 

7244 
722 


+ 1,47 
+ 20,6 


+ 12,17 

74 
63,5 


1,38 


LE BELIER CBELI) A 
FR0000072399 


C 

07/06/13 0,16 


30,6 
12192 
6.582.120 


29,77 

30,6 
2928 


- 2,33 

+ 8,73 
+241,4 


+ 81,52 

33,79 
16,28 


0,54 


LECTRA CLSS) 
FR0000065484 


B 

07/05/13 0,22 


76 

10929 
29.691.046 


7,51 

761 
749 


- 1,18 

-4,21 
+ 61,51 


- 9,41 

8,69 
74 


2,93 


LEXIBOOKCLEX) A 

FR0000033599 


C 

20/07/98 0,49 


3,65 
2721 

4.041.012 


3,67 

3,67 
32 


+ 0,55 

-0,27 
- 33,27 


-16,4 

4,72 
3,41 




LISKFIOa 

FR0000050353 


A 

02/05/13 1,4 


118,4 
540 

10.786.494 


117,25 

1188 
11725 


- 0,09 

+ 0,13 
+ 43,87 


+ 8,77 

129,5 
107,45 


1,19 


M6-METROPOLE TV (MMT) A A 
FR0000053225 20/05/13 1,85 


15,57 

170347 

125.883.964 


15,395 

15,76 
1521 


- 0,93 

-2,69 
+ 21,22 


- 7,54 

17,375 
15,1 


12,02 


MAISONS FRANCE CONF. (M FC) A B 

FR0004159473 10/06/13 1,05 


34,5 
3879 
6.937.593 


34,43 

34 5 
3425 


- 0,06 

-4,15 
+ 56,57 


+ 20,09 

38,6 
28,62 


3,05 


MANITOU (MTU) A 
FR0000038606 


B 

02/07/13 0,45 


13,5 

25297 

39.548.949 


13,61 

13,8 
13,5 


+ 0,82 

+10,56 
+ 26,02 


- 1,38 

14,11 
11,55 




MAUNA KEA(MKEA) 

FR0010609263 


C 


11,52 

25554 

13.803.457 


11,5 

1175 
11,44 


+ 0,44 

-6,58 
+ 14,43 


+ 10,05 

15,37 
9,78 




MAUREL & PROM (MAU) A A 
FR0000051070 21/06/13 0,4 


12,635 
338355 
121.530.169 


12,71 

12,71 
12,55 


+ 0,55 

+12,53 
+ 0,99 


+ 4,57 

13,06 
11,105 


3,15 


MERCIALYS (MERY) A 
FR0010241638 


A 

25/06/13 0,97 


16,59 
96275 
92.049.169 


16,58 

1664 
16,46 


+ 0,24 

+ 8,54 
- 2,47 


+ 8,72 

16,64 
14,8 




MERSEN (MRN) A 
FR0000039620 


B 

05/06/13 0,45 


23,85 
37705 
20.803.214 


23,4 

23,85 
23,31 


- 1,47 

-5,3 
+ 30,87 


- 7,11 

27,9 
22,51 


1,92 


METABOLIC EXPLORER (METEX) A C 
FR0004177046 


2,79 

108139 

22.261.500 


2,73 

2 9 
2,72 


- 1,8 

-18.51 
+ 0,37 


- 18,26 

3,92 

; 




MONTUPET SA(MON) 

FR0000037046 


B 

28/06/13 0,6 


62,9 

44309 

10.782.769 


60,74 

62,9 
60,69 


- 3,43 + 88,99 

+ 5,95 66 
+333,86 32,1 


0.99 


NATIXIS (KN) 
FR0000120685 


A 

14/08/13 0,65 


5,046 

2762751 

3.100.295.190 


5,198 

5198 
5246 


+ 3,03 

-2,73 
+ 55,4 


+ 21,62 

5,649 
4,202 


12,51 


NATUREX (NRX) A 
FR0000054694 


B 

08/07/13 0,1 


63,86 
7695 
7.842.215 


63,1 

63,96 
62,95 


- 1,28 

-2,92 
+ 8,42 


+ 8,25 

66 
57,91 


0.16 


NEOPOST (NEO) A 
FR0000120560 


A 

05/02/14 1,8 


58,95 
59977 
34440.318 


59,17 

5! 89 
58,9 


+ 0,39 

+ 3,44 
+ 16,84 


+ 5,62 

66,65 
54,02 


3,55 


NETGEM (NTG) A 
FR0004154060 


C 

01/07/13 0,14 


3,67 
9709 
41.212.222 


3,66 

3,67 
3,62 


+ 5,17 
+ 49,39 


+ 40,23 

3,88 
2,6 


3.83 


NEXANS (NEX) A 
EX DS 17/10/13 

FR0000044448 


A 

17/05/13 0,5 


40,905 
163153 
42.043.145 


40,885 

41455 
40A55 


- 0,2 

+ 9,22 
+ 33,55 


+ 11,03 

41,455 
33,01 


1,22 


NEXITY (NXI) A 
FR0010112524 


A 

27/05/13 2 


32,67 
60624 
54.023.984 


32,2 

32,725 
32,2 


- 1,45 

+ 5,37 
+ 19,46 


+ 17,48 

33,32 
26,495 


6,21 


NEXTRADIOTV (NXTV) t 
FR0010240994 


B 

29/05/13 0,33 


25,7 

10675 

15.903.713 


25,36 

25 74 
2522 


- 1,32 

-3.57 
+ 90,1 


+ 19,62 

28,9 
20,72 


12 


NICOX SA (COX) A 
FR0000074130 


B 


2,382 
181312 
74.316.858 


2,376 

2,397 
2,365 


- 0,25 

-4.88 

- 8,16 


- 1,04 

2,928 
2,26 




NORBERT DENTR. (GND) A B 
FR0000052870 29/05/13 1,5 


124,65 

3316 

9.836.241 


125 

125 
124,45 


+ 0,75 + 33,69 

+ 4,25 125,2 
+119,49 91,75 


12 


NRJ GROUP (NRG) A 
FR0000121691 


B 

15/05/12 0,3 


9,05 
7144 

81.081.535 


9 

9,05 
8,92 


- 0,55 

+ 1,12 
+ 57,34 


+ 27,66 

9,86 
7,04 




NUMERICABLE (NUM) A 
FR0011594233 




34 

64995 
123.942.012 


33,995 

34,04 
33,7 


- 0,31 

+19,32 
+ 19,28 


+ 28,77 

34,985 
23,02 




OENEO (SBT) 
FR0000052680 


B 

26/09/12 0,08 


4,31 

14575 

54.909.602 


4,26 

4,32 
4,24 


- 1,16 

-3,4 
+ 56,04 


+ 13,6 

4,48 
3,52 




ORPEA (ORP) A 
FR0000184798 


A 

26/07/13 0,6 


49,4 

206763 

55.476.991 


50,87 

50,97 
49,4 


+ 4,67 + 20,43 

+ 7,16 50,97 
+ 62,06 40,235 


1,18 


PARROT (PAR RO) A 
FR0004038263 


B 


22,1 
6389 

12.648.849 


21,73 

22,19 
21,73 


- 1,99 

+ 1,02 
+ 9,25 


+ 9,75 

23,4 
19,73 




PEUGEOT (UG) ■+ 
FR0000121501 


A 

02/06/11 1,1 


12,15 

13516340 
354.848.992 


12,725 

13,15 
11,79 


+ 10,63 

+ 6,7 
+136,06 


+ 52,8 

13,15 
8,347 




PIERRE & VACANCES (VAC) A B 
FR0000073041 19/03/12 0,7 


30,86 
5681 
8.821.551 


30,86 

30,86 
30,25 


+ 0,03 
+113,12 


+ 0,42 

35 

27,73 




PLASTIC OMNIUM (POM) A A 
FR0000124570 29/04/13 0,76 


25,04 

331006 

154.977.021 


24,025 

25,21 
24,01 


- 3,2 

-11,71 
+ 80,61 


+ 18,35 

28,045 
17,99 


3,16 


PONCIN YACHTS (PONY) A C 
FR0010193052 


0,87 

57575 

24.474.903 


0,86 

0,88 
0,86 


- 1,15 

-2,27 
- 12,24 


- 4,44 

1 

0,84 




RALLYE (RAL) 
FR0000060618 


A 

21/05/13 1,03 


36,24 
82733 
48.740.974 


37,07 

37,07 
36,035 


+ 2,3 

+11,49 
+ 21,42 


+ 21,64 

37,07 
27,58 


2.78 


RECYLEX SA (RX) 
FR0000120388 


C 

04/07/90 0,61 


2,8 

29758 
23.975.982 


2,74 

2,83 
2,73 


- 2,14 

-8.36 

- 8,36 


- 26,34 

4,41 

2,62 




REMY COINTREAU (RCO) A A 
FR0000130395 26/09/13 1,4 


61,68 

121707 

48.476.859 


63,5 

63,81 
61,47 


+ 3,64 

+ 6,72 
-27,9 


+ 4,12 

65,72 

.v.'.".: 


2,21 


REXEL (RXL) A 
FR0010451203 


A 

31/05/13 0,75 


18,76 

495818 

283.372.451 


18,605 

18,865 
18,555 


- 0,3 

-1.06 
+ 11,54 


- 2,46 

20,55 
17,6 


4,03 



VALEURS MNEMO /INFO/ OUV 
OST VOL. 
SIN / DATE DETACH. COUPON / DIV NB TITRES 


CLOT 

+ HAUT 
+ BAS 


% VEIL 

7= MOIS 
% 52 S. 


% AN BPA 

+ HAUT AN PER 
+ BAS AN RDT 


RODRIGUEZ GROUP (ROD) C 2,04 
8370 

FR0000062994 25/04/06 0,55 12.500.000 


224 
2 


-2,9 
- 28,21 


271 
1,83 




RUBIS(RUI) A 
EX-DS 08/11/13 

FR0000121253 


A 51,9 
39977 
10/06/131,84 37.291.099 


52,18 
51,68 


-027 
+ 7,78 


5245 
45,76 


3,56 


SAFT (SAFT) A 
FR0010208165 


B 26 

52021 

14/05/13 0,75 25.853.811 


2622 
25,85 


+ 223 
+ 38,07 


2779 
23,39 


2,87 


SARTORIUS STED. BIO. (DIM) A A 136,1 
8954 

FR0000053266 10/04/14 1,2 17.042.306 


13625 
134,05 


-628 
+ 33,25 


1532 
115,4 


0,88 


SCOR (SCR) ■♦ 
FR0010411983 


A 26,435 
317945 
29/04/13 1,2 191.980.457 


26725 
26,33 


+ 425 
+ 15,77 


26725 
23,115 


4,49 


SEB (SK) A 
FR0000121709 


A 66,49 
42739 
16/05/13 1,32 50.169.049 


662 
66,08 


+ 628 
+ 20,5 


+ 1,28 

66,9 
56,85 


1,98 


SECHE ENV.(SCHP) A 

FR0000039109 


B 33,15 
1329 

11/06/13 0,95 8.634.870 


33,4 
33 


-1028 
+ 11,3 


3871 
27,7 


2,88 


SEQUANA (SEQ) 
FR0011352590 


5,22 

28923 

25.011.221 


522 
5,08 


-2228 
- 9,24 


775 
4,85 




SIPH (SIPH) A 
FR0000036857 


B 46,4 
6602 

25/06/13 4 5.060.790 


48' 

46,4 


+ 3,4 
- 22,58 


5625 
44,61 


8,43 


SODEXO (SW) ■ ♦ 
FR0000121220 


A 77,48 
134349 
30/01/14 1,62 157.132.025 


7827 
77,4 


+ 224 
+ 20,73 


80^16 
71,35 


2,08 


SOITEC (SOI) A 
EX-DS 01/07/13 

FR0004025062 


B 2,21 
4894797 
172.580.795 


2,26 

2,28 
2,18 


+ 0,44 
- 16,91 


226 
1,4 




SOLOCAL GPE (LOCAL) A B 1,58 

1270443 

FR0010096354 20/06/11 0,58 280.984.754 


121 
1,58 


-1227 
+ 3,21 


229 
1,07 




SOMFY SA (SO) 
FR0000120495 


A 250,55 
1058 

30/05/13 4,8 7.836.800 


255 
249,95 


+11,34 
+ 48,78 


2592 
179 


1,92 


SOPRA GROUP (SOP) A 
FR0000050809 


B 84,35 
8396 

19/06/13 1,7 11.919.583 


84,68 
83,01 


-321 
+ 40,41 


952 
72,07 


2,01 


ST DUPONT (DPT) A 
FR0000054199 


B 0,26 
52535 

01/10/02 0,1 524.279.556 


0,27 

0,27 
0,26 


- 18,18 


022 
0,25 




STALLERGENES (GENP) 
FR0000065674 


A B 56,96 
4892 

05/06/13 0,75 13.713.235 


5728 
56,1 


-3,9 
+ 20,43 


6346 
52,89 


1,32 


STENTYS (ST NT) A 

FR0010949404 


C 10,14 
16898 
11.111.523 


10,15 
9,92 


-2*64 
- 0,3 


12* 

9,3 




STERIA (GROUPE) (RIA) 
FR0000072910 


A B 20,7 
92453 
07/06/13 0,2 33.167.830 


2078 
20,14 


+4223 
+ 82,85 


2025 
13,19 


0,97 


SUEZ ENVIRONNEMENT (SEV) ■* A 13,97 

1842735 

FR0010613471 27/05/13 0,65 510.233.829 


14225 
13,755 


- 4,37 
+ 31,47 


+ 9,21 

15,075 
12,785 


4,57 


SWORD GROUP (SWP) A 
FR0004180578 


C 19,44 
4381 

08/05/13 0,59 9.289.965 


1948 
19,04 


+ 826 
+ 60,66 


1948 
15,6 


3,55 


SYNERGIE (SDG) A 
FR0000032658 


B 19,8 
23325 

25/06/13 0,3 24.362.000 


2024 
19,8 


+1124 
+144,05 


2028 
14,47 


1,46 


TARKETT (TKTT) A 
FR0004188670 


25,2 

37748 

63.722.696 


252 
25,2 


+ 2*11 
- 7,28 


322 
24,265 




TECHNICOLOR (TCH) A 
FR0010918292 


A 5,47 
1109987 
335.907.670 


5214 
5,428 


+ 732 
+ 70,91 


5235 
3,52 




TELEPERFORMANCE (RCF) A A 41,245 
86279 

FR0000051807 06/06/13 0,68 57.260.190 


4125 
41,245 


-121 
+ 23,97 


47195 
40,12 


1,64 


TESSI (TES) A 
FR0004529147 


B 89,61 
855 

25/06/13 2 2.801.327 


90,41 
89,61 


+ 423 
+ 4,51 


9645 
85,33 


2,23 


TF1 (TFI) A 
FR0000054900 


A 12,425 
354992 
24/04/14 0,55 211.314.514 


12,3 

12,63 
12,21 


+ 327 
+ 53,96 


1521 
11,87 


4,47 


THALES (HO) ■* 
FR0000121329 


A 44,815 
296988 
10/12/13 0,27 205.744.500 


457 
44,6 


-6,92 
+ 37,81 


50' 

44,095 


0,6 


THEOLIA (TEO) 
N/P REGR. 

FR0011284991 


C 1,22 
132164 
64.894.473 


1,22 
1,2 


-5.43 
- 8,96 


129 
1,18 




THERMADOR GROUPE (THEP) B 80,01 
1342 

FR0000061111 10/04/14 3,15 4.265.100 


8146 
79,61 


+ 023 
+ 39,91 


8422 
65 


3,95 


TOUAX (TOUP) A 
ATTR. GRAT. 18/06/13 

FR0000033003 


C 19,8 
1103 

10/01/14 0,25 5.883.773 


19,99 
19,8 


+ 2,27 
+ 13,01 


2123 
18,1 


1,26 


TOUR EIFFEL (EIFF) 
OPA 07/03/14 

FR0000036816 


B 51,85 
10722 
27/09/13 1,2 6.253.916 


52 

51,65 


+ 421 
+ 3,03 


53' 

47,2 




TRANSGENE (TNG) 
EX-DS 03/03/14 

FR0005175080 


B 9,02 
1043385 
38.444.106 


9,78 
8,61 


-2123 
+ 5,62 


13719 
8,523 




TRIGANO (TRI) A 
FR0005691656 


B 20,1 
26826 
12/12/11 0,3 19.336.269 


2o!l 
19,65 


+109,47 


2021 
15,9 




UBISOFT ENTERTAINMENT (UBI) A A 13,42 
419633 

FR0000054470 105.741.956 


1376 
13,29 


+ 622 
+ 62 


+ 32,68 

13,76 
9,8 




VALEO (FR) 
FR0000130338 


A 97,02 
313933 
26/06/13 1,5 79.462.540 


99,46 

99,46 
96,47 


+ 2,99 

-2,01 
+121,79 


+ 23,66 

106,05 
78,67 


1,51 


VALNEVA (VLA) A 
EX-DS 17/06/13 

FR0004056851 


B 6,08 
163054 
54.746.333 


6,06 

6,09 
6,01 


+ 1 

-6,34 
+ 30,64 


+ 45,67 

7,89 
4,06 




VICAT (VCT) A 
FR0000031775 


A 60,95 
72229 

29/04/13 1,5 44.900.000 


62,2 

62,87 
60,95 


+ 2,73 

+ 2,98 
+ 39,09 


+ 15,19 

62,87 
50,82 


2,41 


VILMORIN &CIECRIN) A 
ATTR. GRAT. 21/01/13 

FR0000052516 


A 95,98 
80754 
16/12/13 1,65 18.939.911 


95,63 

95,98 
95,2 


- 0,24 

-3,64 

- 0,1 


- 1,62 

102 
93,52 


1,73 


VIRBACCVIRP) 

FR0000031577 


A 172,75 
5603 

21/06/13 1,9 8.458.000 


171,55 

173,2 
171,05 


- 0,7 

+ 5,18 
+ 12,42 


+ 10,46 

184,1 
154,55 


1,11 


VRANKEN-POMMERY M. CVRAP) B 25,95 
2059 

FR0000062796 10/07/13 0,8 8.937.085 


25,5 

25,95 
25,5 


- 0,78 

+ 5,11 
+ 25,12 


+ 3,66 

25,95 
22,09 


3,14 


WENDELCMF) A 

FR0000121204 


A 108,75 
50927 
30/05/13 1,75 48.601.130 


108,9 

109,5 
108 


+ 0,46 

-5,8 
+ 32,32 


+ 2,78 

116,2 
98,25 


1,61 


ZODIAC AEROSPACE CZC) ■+ A 24,35 
705735 

FR0000125684 10/01/141,6 288.151.220 


23,705 

24,43 
23,585 


- 2,61 

-6.82 
+ 23,72 


- 7,94 

26,98 
23,51 


6,75 




AUTRES VALEURS DE LA ZONE EURO 


GEMALTO CGTO) 
NL0000400653 


79,98 
419114 
27/05/13 0,34 88.015.844 


80,59 

81,3 
79,92 


+ 1,46 

-4.51 
+ 27,05 


+ 0,72 

91,15 
75,2 




ORCO PROPERTY GROUP CORC) B 0,64 

1168193 

LU0122624777 25/04/081,19 114.507.629 


0,62 

0,65 
0,61 


-37,37 
- 72,93 


- 62,87 

2,04 
0,54 




SES CSESG) ■+ 
LU0088087324 


27,175 
608398 
17/04/14 0,91 292.304.059 


27,105 

27,425 
26,91 


- 0,35 

-0,61 
+ 14,51 


+ 15,19 

27,645 
22,915 


3,95 


STMICROELECTRONICS 

NL0000226223 


(STM) ■+ A 6,725 

4585261 
24/03/14 0,09 910.703.305 


6,869 

6,89 
6,61 


+ 1,48 

+ 2,07 
+ 6,33 


+ 17,62 

6,929 
5,443 


1,46 




VALEURS ZONE INTERNATIONALE 


GENERAL ELECTRIC CGNE) 19,07 
10453 

US3696041033 20/02/14 0,15 10.025.000.902 


19,26 

19,44 
19,07 


- 0,36 

+ 2,39 
+ 14,51 


- 4,37 

20,44 
17,95 


1,14 


HSBC CHSB) 
GB0005405286 


7,41 
32873 

12/03/14 0,19 18.883.563.186 


7,44 

7,44 
7,37 


+ 1,5 

+ 0,68 
- 10,25 


- 5,82 

8,33 
7,09 




MAROC TELECOM GAM) 
MA0000011488 


9,08 
2556 

23/05/13 6,29 879.095.340 


9,03 

9,08 
9 


- 0,55 

+ 2,15 
-11,9 


+ 5 

9,16 
8,37 


81,95 


OXIS INTERNATIONAL (OX I) C /220414 
US6918294025 457207.313 




0,01 
0,01 




RUSAL PLC (RUSAL) 
REG. S 

US9098832093 


6,4 
3763 

1.636.363.646 


6,3 

6,4 
6,3 


+ 0,8 

+28,57 
- 18,39 


+ 49,29 

6,4 
4,06 




SCHLUMBERGER (SLB) 
AN8068571086 


A 71,61 
5117 

14/02/14 0,4 1.434.212.164 


74,67 

74,79 
71,61 


+ 1,41 

+ 5,1 
+ 32,42 


+ 14,09 

74,79 
62,98 


0,54 


TOTAL GABON (EC) 
GA0000121459 


A 442 

497 

36/06/13 26,27 4.500.000 


441,5 

443,9 
438 


+ 0,6 

+13,5 
- 3,16 


- 5,14 

477,99 
375 


77 
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FR0000076887 
FR0000076861 
FR0000076655 
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FR0000044612 
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FR0000062804 
FR0000039216 
FR0010481960 
FR0000076952 
FR0010478248 
FR0004042083 
FR0000063737 
FR0000063752 
FR0000061780 
FR0000073827 
FR0000072621 
FR0004152874 
FR0011451186 
FR0000064123 
FR0000062788 
FR0000035370 
FR0000074072 
FR0000062150 
FR0011592104 
MC0000031187 
FR0000074254 
FR0000039612 
FR0000061137 
FR0000078958 
FR0010151589 
FR0000074247 
FR0010127530 
FR0000064156 
FR0010828137 
FR0000072894 
FR0000064446 
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FR0000078339 
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FR0000045528 
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FR0000045544 
FR0000045304 
FR0000050395 
FR0007317813 
FR0011026749 
FR0000036774 
FR0010417345 
FR0004152502 
FR0000060840 
FR0000035784 
FR0000065260 
FR0000036287 
FR0010099515 
FR0000072373 
FR0011466069 
FR0000035719 
FR0000031023 
FR0004155000 
FR0004030708 
FR0011191766 
FR0000063950 
FR0011471135 
FR0004110310 
FR0000035743 
FR0000061475 
FR0000075343 
FR0010490920 
FR0000064164 
FR0004527638 
FR0000037343 
FR0000039026 
FR0000062341 
FR0000062507 
FR0000038184 
FR0000063034 
FR0011271600 
FR0000062101 
FR0000061418 
FR0000060535 
FR0000076986 
FR0000035123 
FR0000074759 
FR0010436329 
FR0000065930 
FR0000064362 
FR0000038499 
FR0010341032 
FR0011277391 
FR0000034431 
FR0000063265 
FR0004031292 
FR0000053944 
FR0010588079 
FR0000031973 
FR0000124414 
FR0000034894 
FR0000053035 
FR0000044471 
FR0010501692 
FR0004163111 
FR0011799907 
FR0011790542 
FR0000061459 
FR0000065971 
FR0000038036 
FR0011476928 
FR0000072456 
FR0000062671 
FR0004010338 
FR0004050300 
FR0010214064 
FR0010340406 
FR0011726835 
FR0000032526 
FR0000066722 
FR0004035061 
FR0000061087 
FR0000038531 
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FR0000051393 
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FR0000033243 
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FR0010458729 
FR0000066219 
FR0004061513 
FR0000071797 
FR0000064297 
FR0010291245 
FR0000060451 
FR0000064958 
FR0000124232 
FR0000072597 
FR0004026151 
FR0000073843 
FR0000032633 
FR0004029411 
FR0000052904 
FR0000039638 
FR0000064917 
FR0000066607 
FR0000035263 
MC0000120790 
FR0004027068 
FR0000053829 
FR0000075442 
FR0004170017 
FR0000075673 
FR0000121295 
FR0004165801 
FR0004023208 
FR0004156297 
FR0000121352 
FR0000030074 
FR0000032302 
FR0011742329 
FR0000061244 
FR0000052623 
FR0000063323 
FR0000064404 
FR0010892950 
FR0010298620 
FR0000053027 
FR0000077570 
FR0011451194 
FR0011584549 
FR0004048734 
FR0000064180 
FR0011120914 
FR0004034320 
FR0000060196 
FR0000037970 
FR0011341205 
FR0000037392 
FR0004050250 
FR0000064529 
FR0000052680 



V A L E U R 


... 


" 





CLOT 


ECART VOL 


A.S.T. GROUPEA 


C 2,63 


2,64 


2,62 


2,64 


- 1,86 


2858 


ACTEOSA 


C 3,63 


3,63 


3,38 


3,52 


- 6,38 


29283 


ACTIA GROUPA 


C 5,45 


5,48 


5,33 


5,47 


+ 0,74 


22475 


AD CAPITAL 








0,11 






ADL PARTNERA 


C 13,83 


13,83 


13,51 


13,78 


- 0,43 


295 


ADOCIA 


C 11,89 


11,9 


11,65 


11,68 


- 1,85 


6911 


ADVINI 


C 34 


34 


34 


34 




101 


AFONEA 


C 6,9 


7,01 


6,7 


6,76 


+ 0,6 


2609 


AGRICOLE CRAU 








98 






ALPHA MOSA 


C 






1,08 






ALTAREIT 


B159 


159 


159 


159 


- 0,01 


1 


ARGANA 


B 15,95 


16,16 


15,95 


16,03 


- 0,5 


4402 


ARTOIS 








6096 






ATARI 


C 0,32 


0,32 


0,31 


0,32 




467961 


AU FEMININ.COMA 


B 33 


33 


32,02 


32,25 


046 




AUBAYa 


C 11,49 


11,5 


11,3 


11,5 


+ 017 


11899 


audikaa 


C 11,75 


12,49 


11,75 


12,45 


+ 7,51 


48318 


AUGROS CPA 


C 4,19 


4,19 


4,19 


4,19 


+ 4,75 


300 


AURES TECH.A 


C 33,75 


34,45 


33,51 


34,24 


+ 1,45 


1721 


AUSYA 


C 29,89 


29,89 


29,6 


29,71 


- 0,54 


1987 


AVENIR FINANCEA 


C 10,48 


10,69 


10,23 


10,66 


+ 1,72 


3997 


BAC MAJESTIC 








10,99 






BACCARAT 


B 






229,8 






BARBARA BUlA 


C 23,5 


23,74 


23,5 


23,74 


+ 1,02 




BASTIDE 


C 15,27 


15,32 


15,27 


15,3 


+ 0,33 


302 


BIGBEN INT.A 


C 7,77 


7,81 


7,5 


7,6 


- 2,31 


54110 


BLEECKER 


C 






45,5 






BLUE 


24,32 


24,5 


23,62 


23,72 


219 


10634 


BAINS MONACO 


B 39,56 


39,56 


39,5 


39,5 


+ 0,2 


160 


BOURSE DIRECTA 


C 1,56 


1,58 


1,41 


1,51 






BANQUE REUNION 


C 91,1 


91,1 


91,1 


91,1 


- 0,98 


241 


BURELLESA 


A785,01 


792 


785 


785 


- 0,23 


239 


BUSINESS ET DEC.A 


C 5,13 


5,24 


5,06 


5,24 


+ 2,14 


5200 


CAFOMA 


C 9,47 


9,47 


9,47 


9,47 


0,11 




CAMELEON SOFT.A 


C 2 


2 


2 


2 




400 


CAPELLIA 


C 1,63 


1,67 


1,63 


1,67 


+ 2,45 


2926 


CARP.DE PARTIC. 


C 67,9 


67,9 


67,9 


67,9 


- 0,15 


22 


CARREFOUR PROP. 








21,02 






CASTA 


C 3,06 


3,14 


3,06 


3,14 


+ 1,29 


7608 


CATERING INTER.A 


B 19,78 


19,9 


19,75 


19,88 






CBO TERRITORIA 


C 3,68 


3,7 


3,66 


3,7 


+ 0,27 


10796 


CCA INTERN. 








HB9 






CEGEREAL 


B 23,7 


23,7 


23,6 


23,64 


- 0,25 


160 


CFI 


C 72,49 


72,49 


72,49 


72,49 




1 


CHAUSSERIA SA 


C 






14,02 






CIBOX INTER.A 


C 0,08 


0,08 


0,07 


0,08 




1151258 


CIE MAROCAINE 


C 






7,7 






CLAYEUXA 














cnima 


B 117,8 


117,8 


116,75 


117,12 


- 0,58 


142 


COHERISA 


C 1,75 


1,75 


1,74 


1,74 


- 0,57 


276 


constellium 








12,03 






COTTIN FRERES 








4,07 






COURTOIS A 


C102 


102 


102 


102 


+ 0,99 


21 


CR ALPES PROV. 


C 68,31 


68,42 


68,3 


68,42 


+ 0,18 


321 


CRATL. VENDEE 


C 96 


96 


96 


96 


+ 159 


338 


CR BRIE PICARD. 


B 27,1 


27,8 


27,1 


27,52 


+ 0,81 


6243 


CR ILLE VILAINE 


C 61,26 


61,39 


60,75 


60,85 


- 0,65 


527 


CR LANGUEDOC 


C 46,5 


47 


46,5 


46,7 


+ 0,43 


883 


CR LOIRE HTE-LOIRE 


C 58,4 


58,6 


58,4 


58,48 


+ 0,15 


155 


CR MORBIHAN 


C 54,17 


54,17 


53 


54 


- 0,31 


755 


CR NORD FRANCE 


B 17,31 


17,45 


17,26 


17,3 


- 0,12 


5715 


CR NORM. SEINE 


C1 05,75 


106,49 


105,25 


105,25 


- 0,47 


334 


CR PARIS IDF 


B 71,8 


72,5 


71,8 


72 


+ 028 


961 


CR RHONE-ALPES 


C1444 


146,8 


144,4 


146,4 


+ 1,39 


476 


CR TOULOUSE 


C 76,6 


76,92 


76,5 


76,92 


+ 0,42 


642 


CR TOUR. POITOU 


C 63,25 


63,5 


6S25 


63,5 


+ 0,4 


43 


CROSSWOOD 


C 












CS-COM. ET SYST.A 


C 2,27 


2,3 


2,26 


2,29 


+ 0,44 


4715 


DALET 


C 






7,48 






DANE-ELEC MEMORY A 








0,21 






DBV TECHNOLOGIESA 


15,38 


15,5 


15 


15,1 


258 


16731 


DELTA PLUS GROUPA 


C 43,61 


44,15 


43,61 


44,15 




1046 


DEVERNOIS S.A. 


C129 


129 


129 


129 


+ 29 


2 


DIGIGRAM 


c 






0,74 






DOCKS PETROLES AA 


C 






149 






DUC 


C 2,08 


2,08 


2,08 


2,08 




1000 


ECAA 


C 12,9 


12,9 


12,8 


12,8 


078 




EGIDEA 


C 4,1 


4,26 


4,06 


4,19 


+ 449 


1200 


EKINOPSA 


10,4 


10,58 


9,88 


9,9 


- 4,07 


16051 


ELECT. EAUX MAD.A 








HI 






ELECT. STRASBOURG 


B 115 


115,75 


113,26 


113,26 


- 1,26 


285 


EMME 

ENCRES DUBUITA 


C 5,85 

C 2,35 


5,85 
2,35 


5,85 
2,34 


5,85 
2,34 


+ 0,17 


101 


EOS IMAGING 
ERMO 


C 7,05 
C 


7,05 


6,96 


6,99 

10,27 


- 0,85 


15079 


ERYTECH PHARMAA 
ESI GROUPA 
ETAM DEV. A 


13,75 


13,9 


13,5 
2841 
29,8 


13,85 
29,15 
29,8 


+ 0,73 
+ 2,28 
+ 1,85 


7267 
7643 
32 


C 28,65 
B 29,95 


29,2 
29,95 


EURASIA FONC INV 


C 






0,21 






EUROMEDIS GROUPEA 


C 9,35 


9,35 


9,02 


9,13 


- 1,83 


16519 


EUROPACORPA 


C 4,77 


4,77 


4,6 


4,62 


- 2,74 


32729 


EXACOMPTA CLAIREF. 


C 80 


80 


80 


80 






EXEL INDUSTRIESA 


B 63 


63,3 


63 


63,2 


- 0,16 


650 


EXPL. PROD.CHIM. 

EXPL. PROD.CHIM. 

F.I.E.B.M. 

F.I.E.B.M. 

F.I.P.P. 


c 

C 

C 0,11 






isii 










292,2 






0,11 


0,11 


156,3 

0,11 




23539 


FAUVET-GIREL A 


C 






21,78 






FERMENTALG 




9,1 


8,97 


8,99 


- 1,1 


59077 


FERMIERE CANNES 


B 






1274 






FIDUCIAL OFFICE 


C 28 


28 


28 


28 






FIDUCIAL RE 
FIN. MONCEY 
FINATIS 


B 99 
B 


99 


99 


99 

6500 

98 




1 


B 98 


98 


98 


+ 3,05 


109 


FLEURY MICHONA 


B 62,4 


62,78 


60,05 


62,09 


- 0,53 


1560 


FONCIERE 6 ET 7 


B 17 


BH 


16,9 


16,9 


- 1,17 


3601 


FONCIERE 7 INV. 


C 






1,29 






FONCIERE ATLAND 


C 65 


65 


65 


65 




1 


FONCIERE EURIS 


B 72,8 


73 


72,8 


73 


+ 4,89 


502 


FONCIERE INEA 


B 32 


32 


31,35 


31,35 






FONCIERE PARIS NORD 


C 0,24 


0,24 


0,24 


0,24 


- 4 


1600 


FONCIERE PARIS SIIC 


B 88,5 


88,75 


88,49 


88,5 


- 0,51 


2198 


FONCIERE R-PARIS 


C 






34,97 






FONCIERE SEPRIC 


C 11 


11 


BH 




+ 0,09 


5 


FONCIERE VOLTA 


C 






3,94 






FREY 
FSDV 

GASCOGNEA 


C 24,5 
C 44,5 


24,5 
44,5 


24,5 
44,5 


24,5 
44,5 


- 15,27 


15 


GAUMONT 


B 40,09 


40,09 


40,09 


40,09 


- 0,13 


1 


GEAA 


C 88,6 


90,4 


88,6 


89,5 


+ 2,29 


95 


GENERALESANTE 


B 14,5 


14,5 


14,15 


14,44 


- 0,14 


3500 


GENERIXA 


C 2,4 


2,41 


2,33 


2,37 


- 1,66 


19365 


GENFIT 


22,32 


22,32 


21,39 


21,5 


- 2,14 


179274 


GENOMIC VISION 


13,92 


14 


13,62 


13,8 


- 0,93 


1580 


GENTICEL 


6,96 


7,1 


6,93 


6,99 


+ 1,01 


21572 


GERARD PERRIERA 


C 69,6 


70,01 


69,35 


69,48 


- 0,29 


241 


GRAINES VOLTZ 


C 






24,7 






GRAND MARNIER 


B3900 3900 


3900 


3900 






GROUPE FNAC 


36 


36,37 


34,41 


34,5 


- 3,39 


29425 


GROUPE GO SPORT 


C 4,14 


4,14 


4,14 


4,14 


- 0,24 




GROUPE GORGEA 


C 22 


22,12 


21,5 


21,5 


- 1,96 


20023 


GROUPE JAJ 


C 












GROUPE OPENA 


C 10,95 


1095 


9,9 


10,3 


- 5,94 


11949 


GROUPE PIZZORNOA 


C 23,27 


23,38 


23,27 


23,37 


+ 0,43 


58 


GROUPE VIALA 


C 






0,91 






GTT 


49,11 


49,85 


49,11 


49,8 


+ 1,01 


43579 


GUERBETA 


B 34,15 


34,3 


33,94 


33,94 


- 0,76 


4228 


GUILLEMOT CORP.A 


C 1,16 


1,17 


1,14 


1,15 


+ 2,68 


29518 


GUYDEGRENNE 


C 0,98 


0,98 


0,98 


0,98 


- 1,01 


1 


HENRI MAIRE 


C 2,18 


2,18 


2,18 


2,18 


+ 3,81 


10 


HF COMPANYA 


C 9,8 


9,8 


9,7 


9,79 


+ 0,51 


1534 


HIGH COA 


C 5,37 


5,39 


5,3 


5,35 


- 0,37 


2688 


ID LOGISTICA 


B 71,7 


73,6 


71,7 


72,8 


+ 1,53 


1921 


IDI 


B 24,5 


25,05 


24,5 


25,05 


+ 2,92 


5200 


IGE + XAOA 


C 61,6 


61,6 


60,82 


60,82 


- 1,11 


678 


IMMO. DASSAULT 
IMMO. HOTELIERE 


C 25,1 


25,15 


25,1 


25,15 


+ 0,2 


328 


IMPLANETA 


7,14 


7,24 


7,14 


7,24 


+ 1,83 


7524 




INDEX MULTIMEDIA 


C 






0,43 






INFOTELA 


C 93 


93,77 


92,99 


93,77 


+ 0,83 


5676 


INNELEC MULT. A 


C 6,1 


6,1 


6,1 


6,1 




96 


INSIDE SECURE 


C 3,74 


3,81 


3,7 


3,74 




45751 


INSTALLUX SA 


C237.85 


237,85 


237,85 


237,85 




5 


INTEXA 








5,99 






IRD NORD PDC 


C 13,83 


13,83 


13,83 


13,83 




1 


IT LINKA 


C 3,4 


3,45 


34 


3,44 


+ 1,18 


825 


ITESOFTA 


C 3,25 


3,25 


3,21 


3,21 


- 1,23 


1154 


ITS GROUP 


C 8,72 


8,72 


8,39 


8,55 


- 1,27 


10962 


JACQUES BOGART 


B 












KEYRUSA 


C 1,28 


1,29 


1,27 


1,29 


+ 1,58 


501 


KINDY SAA 


C 4,01 


4,09 


3,91 


4,09 


+ 1,24 


1204 


LA FONCIEREVERTE 


C 












LA PERLA WORD 














LACROIX SAA 


C 22,15 


22,23 


22,05 


22,05 


- 0,45 


100 


LAFUMAA 


mi 






18,65 






LAGARDERE ACTIVE B 305 


LANSON-BCC 


B 42,1 


42,2 


42 


42,06 


- 0,1 


1667 


LDC 


B133 


133,01 


133 


133 




83 


LDLC.COMA 


C 24 


24,1 


23,92 


23,92 


- 0,17 


12778 


LE NOBLE AGEA 


C 17 


17,04 


16,9 


17 


+ 0,3 


8931 


LETANNEURA 


C 6,85 


6,85 


6,85 


6,85 


+ 13,98 


600 


LEBON 


C 122,15 


122,15 


122 


122 




215 


LES HOTELS DE PARIS 


■■■ 












LES NX CONSTR.A 


B 12,41 


12,5 


12,41 


12,5 


+ 0,73 


601 


LINEDATA SVICESA 


B 22,35 


22,35 


21,69 


21,85 


- 2,02 


11661 


LOCINDUS 


B 18,63 


18,63 


18,58 


18,58 


- 0,32 


267 


MALTERIES FR-B 








229 






MANUTAN INTER.A 


B 55,3 


55,97 


55,02 


55,29 


- 0,02 


396 


MCPHY ENERGY 


10,65 


10,75 


10,52 


10,62 


+ 0,19 


11447 


MECELEC 


C 3,66 


3,66 


3,65 


3,65 


- 2,41 


760 


MEDASYSA 
MEDEA 
MEDIA 6 


C 0,91 

C 

C 6,66 


0,93 


0,91 


0,93 


+ 1,09 


10192 


6,66 


6,66 


6,66 






MEDTECHA 


35,85 


35,85 


35,31 


35,85 


+ 1,53 


895 


MEMSCAPA 


C 1,82 


1,83 


1,78 


1,78 


- 2,2 


18606 


MGI COUTIER A 


B 138,1 


139 


136,35 


137,16 


- 0,66 


3192 


MICROPOLEA 


C 0,86 


0,86 


0,83 


0,85 


- 1,16 


19801 


MILLIMAGES 








25,52 






mnda 

mont. fashiona 
moul. strasbourg 


6,05 

C 0,08 

j^B 


6,06 


6,03 


6,04 
0,08 

768,69 




2455 
12920 


0,08 


0,08 




MPI 


B 4,2 


4,25 


4,18 


4,23 


+ 1,44 


122719 


MR BRICOLAGE SAA 


C 14,54 


14,58 


14,52 


14,58 


+ 0,34 


2632 


MRM 


C 1,92 


1,92 


1,92 


1,92 


- 0,52 


1 


MUSEEGREVIN 


C 92,99 


92,99 


92,99 


92,99 


- 0,01 


22 


NANOBIOTIX 


15,2 


15,55 


14,92 


15,12 


- 0,53 


130456 


NERGECO 


C 17 


17 


17 


17 




1 


NEURONESA 


B 15,4 


15,55 


15,4 


15,51 


+ 1,04 


9335 


NSC GROUPE 


C 64 


64 


64 


64 


+ 1,27 


51 


OENEO 


B 4,31 


4,32 


4,24 


4,26 


- 1,16 


14575 




EURONEXT HORS SRD 



ISIN 



VALEUR 



ACTIONS 
FRANCAISES 



CLOT ECART VOL 



FR0010428771 
FR0000075392 
FR0010160564 
FR0010609206 
FR0000039141 
FR0010759530 
FR0010263202 
FR0000031684 
FR0000052896 
FR0000038465 
FR0011027135 
FR0000053514 
FR0000077687 
FR0000124570 
FR0000051377 
FR0000066441 
FR0000060832 
FR0004044600 
FR0010380626 
FR0010355057 
FR0000060329 
FR0000065278 
FR0000038242 
FR0010211615 
FR0000050320 
FR0000120388 
FR0000075954 
FR0011010198 
FR0000039091 
FR0000045601 
FR0000045619 
FR0000064255 
FR0000060071 
FR0000060121 
FR0000124356 
FR0006239109 
FR0000064511 
FR0000052839 
FR0000065492 
FR0004175842 
FR0000060790 
FR0000074122 
FR0000057937 
FR0004016699 
FR0010209809 
FR0000072563 
FR0000078321 
FR0000038804 
FR0000075517 
FR0000065864 
FR0004036036 
FR0000131732 
FR0011289040 
FR0000064271 
FR0010282822 
FR0010526814 
FR0000052854 
FR0004109197 
FR0000063307 
FR0000065450 
FR0010407049 
FR0000071904 



OL GROUPEA 

ORAPIA 

ORCHESTRA-PRE. 

OREGE 

OROSDI 

OVERLAP GROUPEA 
PAREFA 

PARIS ORLEANS 
PARIS. DE CHAUF. 
PASSAT 

PATRIMOINE&COM 
PCAS A 

PHARMAGEST INT. 
PLASTIC OMNIUMA 
PLASTIVALOIREA 
POUJOUL AT 
PRECIA A 
PRISMAFLEXA 
PROLOGUEA 
PROWEBCE 
PSB IN DUST. 
PUBLIC SYSTEMEA 
QUANTELA 
QUOTIUM TECH. 
RADIALL 
RECYLEX 
RIBERA 
RISC GROUP 
ROBERTET SA 
ROBERTET SA 
ROBERTET SA 
ROCAMAT 
S.A.M.S.E. 
SABETON 
SALVEPAR 
SCBSMA 

SCHAEFFER DUFOUR 
SECURIDEV 
SELCODIS 
SELECTIRENTE 
SIGNAUX GIROD A 
SNA 

SIIC DE PARIS 
SMTPCA 

SOC. FR. CASINOS 
SODIFRANCE 
SODITECH ING.A 
SOFIBUS 

SOFT COMPUTINGA 

SOGECLAIRA 

SOLUCOM 

SPIRCOM.A 

SOLI 

STEF 

STORE ELECTA 

SUPERSONIC IMAGINE 

SYSTARA 

SYSTRAN 

TAYNINH 

TECHNOFAN 

TERREISA 

TFF GROUP 



C 2,19 
C 18,15 



h 0,46 
- 0,83 



4,26 4,26 4,21 



4,21 

32 



C 45,62 
A 18 



A 25,04 
C 22,9 

C 

C 86,01 
C 21,31 
C 2,16 



86,01 
24,38 
2,17 



45,62 
17,85 

8,36 
19,99 

4,17 
109,38 
24,01 
22,8 

86,01 
21,31 



46,43 - 0,11 234 

17,95 - 0,14 3553 

8,79 + 1,03 895 

19,99 - 0,05 273 

4,19 - 0,24 1795 

109,38 - 0,1 512 
24,025 - 3,2 



C 3,69 
C 16,01 
B 137,3 



42,05 
8,21 
3,75 

16,01 
137,3 
2,83 
2,09 



41,7 
8 

3,57 
16,01 
137,3 
2,73 
2,05 



23 + 0,88 

50 

86,01 

24,37 +13,24 

2,13 - 1,39 

42,05 + 0,96 

8,15 - 0,73 

3,72 + 2,2 

16,01 -10,86 

137,3 - 4,59 

2,74 - 2,14 
2,09 



331006 
1109 



6216 
49528 

1262 
2253 
34299 



29758 
11196 



B168.49 168,49 166,1 



166,1 



- 1,42 



C 63,19 

C 30,01 

C 7,8 

B 19,19 

B 29,39 



C 0,47 
C 84,99 
C 6,9 
C 29,72 
C 34 
C 14,54 

19,75 
B 56 
C 16,02 

10,79 
C 5,94 
C 4,95 



B 24,44 
B 57,35 



63,19 
30,02 



19,19 
29,4 



0,47 
84,99 

6,9 
29,79 
35,25 
14,84 
19,8 
56,46 
16,12 
10,79 

5,97 

4,95 



24,47 
57,45 



63,19 
30,01 
7,69 
19,19 
29,22 



0,47 
84,99 

6,9 
29,62 
34 
14,54 
19,71 
55,98 
15,97 
10,72 

5,94 

4,95 



63,19 
30,02 



19,19 
29,22 



- 1,54 

- 0,05 

- 0,27 



0,47 
84,99 

6,9 
29,62 
34,7 
14,56 
19,71 
56,46 
16,02 
10,72 

5,97 

4,95 

161,93 

24,47 
57,34 



- 9,62 
+ 2,4 



125 
1 

1483 

4761 
566 
7369 
3191 
11335 
1565 
9160 
25700 



0,04 
0,02 



EURONEXT HORS SRD 



ACTIONS 
FRANCAISES 



ISIN 


VALEUR 


OUV 


+ HT 


+BS 


CLOT 


ECART 


VOL 


FR0004037182 


THERMOCOMPACTA 


C 






23,55 






FR0000066482 


TIPIAK 


C 63,7 


64 


63,7 


64 


+ 0,47 


49 


FR0000060949 


TIVOLY 


C 21,43 


21,5 


21,43 


21,5 


+ 0,33 


201 



FR0000064388 TONNA ELECTA 
FR0000039240 TOUPARGEL GROUPEA 
FR0010127662 TXCELL 
FR0000079147 U10A 
FR0000079980 ULRIC DE VARENS 
FR0000054215 UNIBEL 
FR0000034548 UNION FIN. FR. BQUE A 
FR00 00057903 UNIVERSAL MULTI. 

FR0000074197 UTlA 

FR0011505163 VALTECH 
FR0000062465 VERNEUIL PART. 
FR0000077158 VETAFFAIRESa 
FR0004186856 VETOQUINOLA 
FR0000066680 VIDELIO (EX:IEC) 
FR0000050049 VIEL ET CIE 
FR0000031577 VIRBAC 
FR0000065765 VISIODENTA 
FR0000066540 VM MATERIAUX 
FR0004034072 XILAM ANIMATIONa 
FR0011471291 YMAGISA 
FR0010298901 ZUBLIN IMMO.A 



8,32 
5,58 
4,36 



C 0,88 
4,27 



C 9,3 
B 38,62 



A 172,75 
C 1,55 
C 35,85 



8,35 
5,58 



0,89 
4,34 



8,32 
5,58 
4,35 



0,86 
4,26 



C 2,75 2,75 



39,32 38,19 



171,05 
1,5 

35,65 
2,26 
9,06 
2,67 



8,32 
5,58 
4,5 
4,57 

572,59 

21,2 



39,16 
1,6 
2,4 

171,55 
1,52 

35,7 
2,34 
9,12 
2,69 



- 0,54 
+ 3,21 



0,41 
- 1,27 



1035 

1635 
4102 
1251 



3825 
7624 

3910 
3369 
1001 
300 
5603 
12005 
202 
7481 
4250 
8142 



AUTRES VALEURS DE LA ZONE EURO 



18,255 
0,64 
0,04 



18,595 + 1,56 276392 
0,64 - 1,54 48 
0,04 5785029 



LU0569974404 APERAM A 18,31 18,62 

IT0001389631 BENI STABILI 0,64 0,64 

BE0003796134 DEXIA^A A 0,04 0,041 

BE0005587580 DEXIA ^^^^^^^^^^H 

IT0001210050 FEDON C 7 7 7 7 

IT0001976429 FIAT ^^^^^^^^^^^H 

IT0001976411 FIAT 405 

IT0001976403 FIAT 8,25 8,77 8,25 8,73 + 1,28 

BE0003853703 MONTEA CVA 32,005 32,495 32,005 32,495+ 0,64 

LU0012113584 PLT TERRES RGES 1999 

BE0946620946 RENTABILIWEBGPA C 11,095 11,15 10,6 10,85 - 2,25 

NL0000289783 ROBECO NV 26,88 27,1 26,88 27,03 + 0,67 

NL0000289817 ROLINCO 25,57 25,57 25,33 25,33 - 0,71 



4800 
1838 



3647 

930 



VALEURS ZONE INTERNATIONALE 


US00287Y1091 ABBVIE 
CH0008853209 AGTA RECORD 


B 32,1 33 


32,1 32,5 


+ 1,25 569 


US0495131049 ATMEL CORP. 
SN0008626971 BRAS. OUEST AFR. 


C661 661 


5,55 

661 661 


18 


CM0000035113 BRASS. CAMEROUN 
US1491231015 CATERPILLAR INC. 
SN0000033192 CFOA 




76,13 




US1638932095 CHEMTURA CORP. 
US18683K1016 CLIFFS NATURAL 




12,95 




US19122T1097 COCA COLA ENTER. 




32,6 




GB0033040113 DARTY PLC 








GB0002374006 DIAGEO 
US2635341090 DUPONT DE NEMOURS 
US5324571083 LILLY AND CO 
US3453708600 FORD MOTOR CY 


47,66 48,33 
11,8 11,8 


21,97 

47,66 48,33 

40,2 

11,8 11,8 


+ 2,61 267 
+ 2,43 115 



CI0000053161 


FORESTIERE EQ. 


C 






599 






US4282911084 


HEXCEL 








28,2 






US4567881085 


INFOSYS 


C 






46,48 






US58933Y1055 


MERCK AND CO INC 


41,2 


42,5 


41 


42,3 


+ 2,52 


333 


US7181721090 


PHILIP MORRIS INT. 


60,91 


62 


60,91 


62 


+ 0,81 


1823 


US7427181091 


PROCTERS GAMBLE 


59,9 


59,9 


59,9 


59,9 


+ 0,76 


69 


JP3973400009 


RICOH CY LTD 








7,32 






LU0934195610 


RORENTO CDH 


55,58 


55,62 


55,58 


55,62 


- 0,09 


476 


US9098831004 


RUSAL PLC 








19,91 






US8645961017 


SUCCESSFACTORS 














CH0008175645 


TELEVERBIER 


C 






59,85 






US91912E1055 
















US9426222009 


WATSCO 








50,11 






ALTERNEXT (Selection) 


ISIN 


VALEUR 


OUV 


+ HT 


+BS 


CLOT 


ECART 


VOL 


FR0010493510 


ACHETER-LOUER.FR 


0,2 


0,21 


0,2 


0,2 


- 4,76 


56730 


FR0010641449 


AGROGENERATION 


1,08 


1,08 


1,08 


1,08 


- 0,92 




FR0000054652 
FR0010397760 


ALES GROUPE 
AU PLATA 


19,04 
1,46 


19,05 
1,51 


18,45 
1,46 


19 


- 0,21 
+ 3,45 


1317 
67610 


FR0011648716 


CARBIO 


14,3 


14,3 


14,11 


1,5 
14,2 


- 0,21 


843 


FR0010907956 
FR0010540997 


CARMAT 

CESARA 


87,89 

0,06 


87,98 
0,06 


87,2 
0,06 


87,28 
0,06 


- 0,56 
- 14,29 


2051 

60000 


FR0004031839 


CYBERGUNA 


1,01 


1,01 


0,91 


0,92 


- 8,91 


249536 


FR0000054132 


DELFINGENA 


24 


24 


23,85 


23,85 


+ 1,49 


496 


FR0004191674 
FR0010278762 


DIR. ENERGIE 

ENVIRONNEMENT SA 


9,31 

26,99 


9,31 
27,11 


9,03 
26,85 


9,2 
26,85 


- 1,08 

+ 0,37 


6965 
43429 


FR0000051831 


GROUPE GUILLIN 


129,5 


129,99 


129,43 


129,53 


+ 0,02 


988 


FR0010343186 


HEURTEY PETROCHEM 


39,99 


40,15 


39,7 


40,1 


+ 0,38 


5770 


FR0000077562 


HIOLLE INDUSTRIES 


2,51 


2,51 


2,45 


2,47 


- 0,4 


3201 


FR0004153930 


HYBRIGENICS 


2,28 


2,34 


2,26 


2,28 


+ 0,44 


91524 


FR0011053636 


LEADMEDIA GROUP 


5,79 


5,8 


5,75 


5,8 




23 


FR0010304402 


MILLET INNOVATION 


16,05 


16,05 


16,05 


16,05 


+ 1,91 


100 


FR0010330613 


OBER 


11,56 


11,56 


11,56 


11,56 


+ 0,43 


211 


FR0000061608 


PISCINES DESJOYAUX 


5,3 


5,39 


5,3 


5,32 


+ 0,38 


2171 


FR0000037640 


ROUGIERA 


32,65 


33 


32,65 


32,99 


+ 1,04 


934 


FR0000061582 


SIPAREX CROIS.A 


25,86 


25,89 


25,45 


25,75 


- 0,58 


896 


FR0004197747 


THERADIAG 


5,3 


5,3 


5,06 


5,28 


- 0,38 


22787 


FR0010949388 


UMANISA 


10,75 


10,8 


10,72 


10,8 


+ 0,47 


529 


CERTIFICAT 








INVESTIR 10 


INVESTIR 10 GRANDES VALEURS IGS10 - FR0011630474 




107.6 


1.1 






sEchos 

BOURSE 

Consult*! Les cot QtEons 



siat tousles m-areh.es 
interna tLonemii 



TAUX ET CHANGES 



CHANGES : COURS AU COMPTANT 



29-04- 




VAR. 


VAR. 


COURS 


VEILLE 


ANNEE 


1 EURO EN DEVISE 

DOLLAR US 
LIVRE STERLING 
FRANC SUISSE 
COURONNE DANOISE 


BCE 
1,3826 


EN % 

0,25 


EN % 

0,25 


0,8222 
1,22 


-1,38 
-0,62 


-1,38 
-0,62 


74646 


0,07 


0,07 


COURONNE NORV. 


8,281 


-0,98 


-0,98 


KUNA CROATE 


7,609 


-0,23 


-0,23 


COURONNE SUEDOISE 


9,0555 


2,22 


2,22 


DOLLAR CANADIEN 


1,5167 


3,38 


3,38 


YEN JAPONAIS 


142,03 


-1,86 


-1,86 


DOLLAR AUSTRALIEN 
ROUBLE RUSSE 
ROUPIE INDIENNE 


1,4916 
49,157 


-3,29 
8,46 


-3,29 
8,46 


83,5436 


-2,13 


-2,13 


DOLLAR NEO-ZELANDAIS 1,6191 


-3,41 


-3,41 


COURONNE TCHEQUE 


27,434 


0,03 


0,03 


FORINT HONGROIS 


309,18 


4,09 


4,09 


ZLOTY POLONAIS 


4,1994 


1,09 


1,09 


LEV BULGARE 


1,9558 


0,00 


0,00 


DOLLAR HONG-KONG 


10,7196 


0,25 


0,25 


WONSUDCOREEN 


1423,99 


-1,86 


-1,86 


LITAS LITUANIEN 


3,4528 


0,00 


0,00 


LATS LETTON 


0,7028 


0,00 


0,00 


PESO MEXICAIN 


18,0903 


0,10 


0,10 


REAL 


3,0683 


-5,81 


-5,81 


DOLLAR SINGAPOUR 


1,7368 


-0,26 


-0,26 


RAND SUD-AFRICAIN 


14,6271 


0,42 


0,42 


LIVRE TURQUE 
RENMIBI YUAN 


2,9321 
8,652 


-0,96 
3,63 


-0,96 
3,63 


RUPIAH 


15967,87 


-4,75 


-4,75 


PESO PHILIPPIN 


61,448 


0,26 


0,26 


RINGGIT MALTAIS 


4,5059 


-0,36 


-0,36 


BATH THALANDAIS 


44,643 


-1,18 


-1,18 



COURS DE CHANGES CROISES 


29-04-2014 


EUR 


USD 


GBP 


CHF 


SEK 


DKK 


JPY (100) 


CAD 


EUR 

USD 






1,2187 

1,6829 


08187 

1,1307 


0,1102 
0,1523 


0,1339 

0,185 


0,706 
0,975 


0,6605 
0,9123 


1,3807 1 


GBP 


0,8203 0,5942 




0,6717 


0,0905 


0,1099 


0,5791 


0,542 


CHF 
SEK 
DKK 


1,2211 
9,065 

7,463 


0,8844 
6,5653 
5,4053 


1,4884 
11,0497 
9,0971 


1 

7,4228 
6,1111 


0,1346 


16,3602 
1,2145 
1 


0,8622 

6,401 

5,2699 


0,8067 


0,823 


5,9888 
4,9305 


JPY 


1,416 


1,0256 


1,7261 


1,1595 


0,1561 


0,1897 


1 


0,9355 


CAD 


1,513 


1,0961 


1,8442 


1,2389 


0,1668 


0,2027 


1,0683 


1 




COURS A TERME DE L'EURO CONTRE LES PRINCIPALES DEVISES 


29-04-2014 




USD 


GBP 


CHF 


SEK 


DKK 


JPY (100) 


CAD 






ACHAT 
VENTE 




1,3811 
1,3807 


08208 
08201 


1,2214 
1,2211 


9,0687 
9,0662 


7,4645 
7,4642 


141,6300 
141,6200 


1,5140 
1,5138 


ACHAT 
VENTE 




0,0004 
0,0001 


0,0003 
-0,0006 


0,0006 
0,0000 


-0,0023 
-0,0074 


0,0020 
0,0012 


0,0467 
0,0240 


0,0003 
0,0016 


ACHAT 
VENTE 




0,0006 
0,0000 


0,0003 
-0,0009 


0,0014 
0,0008 


-0,0096 
-0,0151 


0,0057 
0,0031 


0,1222 
0,0832 


0,0023 
0,0036 


ACHAT 
VENTE 




0,0007 
0,0001 


-0,0006 
-0,0014 


0,0025 
0,0019 


-0,0188 
-0,0252 


0,0090 
0,0074 


0,2121 
0,1810 


0,0056 
0,0070 


ACHAT 
VENTE 




0,0004 
0,0002 


-0,0026 
-0,0037 


0,0051 
0,0041 


-0,0395 
-0,0475 


0,0135 
0,0099 


0,4446 
0,3896 


0,0125 
0,0142 




MARCH E OBLIGATAIRE 




TAUX DE REFERENCE BONS DU TRESOR 


CNO-ETRIX 


VAR. 
INDICE 


DEPUIS 
JOUR 


VAR. 




BTF 


AUX 




BTAN 


TAUX PRIX 


coi ; :;\ 


BASE 100 AU 
31/12/1998 


REND. 
31/12/98 


EN % 


02/10/14 


0,18 


3.000 07/14 


0,17 100,53 


2,441 


GLOBAL 


201,32 


-0,07 


101,32 


2,2 


18/09/14 


0,18 


0.750 09/14 


0,18 100,22 


0,456 


1-3 ANS 


166,61 


0,02 


66,61 


0,57 


04/09/14 


0,18 


2.500 01/15 


0,18 101,62 


0,753 


3-5 ANS 


189,71 


0,02 


89,71 


0,97 


21/08/14 


0,18 


2.000 07/15 


0,19 102,14 


1,627 


5-7 ANS 


210,46 


0,02 


110,46 


1,53 


07/08/14 


0,18 


2.250 02/16 


0,23 103,65 


0,425 


7-10 ANS 


217,16 


0,02 


117,16 


2,02 


31/07/14 


0,18 


2.500 07/16 


0,28 104,91 


1,945 


10-15 ANS 


224,68 


0,02 


124,68 


2,73 


24/07/14 


0,18 


1.750 02/17 


0,36 103,88 


0,331 


PLUS 15 ANS 


247,65 


0,02 


147,65 


3,03 


17/07/14 


0,18 


1.000 07/17 


0,45 101,75 


0,778 


EMTXI 
EMTXI-BE 


210,62 
207,27 


0,01 
0,02 


110,62 
107,27 


0,76 
2,14 


10/07/14 
03/07/14 


0,17 
0,17 











TAUX MARCHES MONETAIRES ET EURODEVISES 







MARCHES MONETAIRES 






29-04-2014 


JOUR 


1MOIS 


3MOIS 


6MOIS 


1 AN 




ZONE EURO 0,40/0,50 


0,14/0,29 


0,26/0,36 


0,37/0,53 


0,53/0,73 


ZURICH 


-0,15/0,05 


-0,15/0,05 


-0,15/0,05 


-0,09/0,11 


0,06/0,26 


LONDRES 


0,39/0,49 


0,40/0,50 


0,47/0,57 


0,53/0,73 


0,90/1,00 


TOKYO 


0,02/0,07 


0,05/0,15 


-0,01/0,14 


0,08/0,13 


0,15/0,35 


29-04-2014 


ECARTS DE TAUX AVEC L'ALLEMAGNE 




6 MO!S 


2 ANS 


5 ANS 


7 ANS 


10 ANS 


ALLEMAGNE 


0,12 


0,15 


0,57 


0,99 


1,50 


PORTUGAL 


0,53 


1,08 


2,02 


2,13 


2,23 


FRANCE 
ESPAGNE 


0,08 


0,09 


0,35 


0,32 


0,50 


ITALIE 


0,34 
0,40 


0,71 
0,74 


1,13 

1,26 


1,33 
1,41 


1,57 
1,62 



PRINCIPAUX TAUX DIRECTEURS 

PAYS 



TAUX DE REFERENCE 



BCE 



TAUX PRET MARGINAL 

TAUX REPO(REFI) 
TAUX DEPOT 
ROYAUMEUNI TAUX JOUR LE JOUR 

TAUX DE BASE 
USA TAUX JOUR LE JOUR 

FONDS FEDERAUX 
2 ANS 
10 ANS 

JAPON GENSAKI T/N 

TAUX JOUR LE JOUR 
TAUX DESCOMPTE 
TAUX DE BASE 
10 ANS 

TAUX JOUR LE JOUR 

TAUX DE BASE 



CANADA 



0.75 % 

0.25 % 
0.00 % 
0.44 % 
0.50 % 
0.20 % 
0.25 % 
0.44% 
2.70 % 
0.09 % 

0.15% 
0.30 % 

1. 20 % 
062 % 
1.00 % 
300 % 



INDICES DE REFERENCE DES EMPRUNTS A TAUX VARIABLES 



MOY. 
MENS. 


TMM 


EURIBOR 


TME 


TMOR. 


MOY. 
HEBDO 


EONIA 


EURIBOR 


TEC 
10 


THE 


THOR. 


1MOIS 


3MOIS 


PUB. 


PRIV. 


1MOIS 


3 MC 3 


PUB. 
















3,43 


21-03 


0,168 


0,238 


0313 


2,13 


2,22 




2,42 


FEV. 12 


03662 


1.141 


1,049 


3,06 


3.26 


3.26 


24-03 


0,17 


0,239 


0,315 


2,12 


2,22 


2,42 


2,42 


MARS 12 


0,3587 


0,469 


0,86 


2,87 


3,07 


3,07 


25-03 


0,17 


0,242 


0,32 


2,07 


2,22 


2,42 


2,42 


AVR. 12 


0,3475 


0,409 


0,746 


3,05 


3,25 


3,25 


26-03 


0,169 


0,241 


0,318 


2,05 


2,22 


2,42 


2,42 


MA1 12 


0,337 


0,394 


0,686 


2,79 




2,99 


27-03 


0,172 


0,237 


0,315 


2,03 


2,22 


2,42 


2,42 


JUIN12 


0,3333 


0,38 


0,659 


2,69 


2,89 


2,89 


28-03 


0,171 


0,237 


0,313 


2,01 


2,08 


2,28 


2,28 


JUIL.12 


0,1864 


0,218 


0,496 


2,31 


2,51 


2,51 


31-03 


0,195 


0,233 


0,31 


2,02 


2,08 


2,28 


2,28 


AOUT 12 


0,1104 


0,132 


0,334 


2,19 


2,39 


2,39 


01-04 


0,195 


0,237 


0,313 


2,06 


2,08 


2,28 


2,28 


SEPT. 12 


0,1003 


0,119 


0,247 


2,31 


2,51 


2,51 


02-04 


0,688 


0,235 


0,313 


2,09 


2,08 


2,28 


2,28 


OCT. 12 


0,0909 


0,111 


0,208 


2,23 


2,51 


2,43 


03-04 


0,194 


0,242 


0,319 


2,12 


2.08 


2,28 


2,28 


NOV. 12 


0,0786 


0,109 


0,192 


2,18 


2,38 


2,38 


04-04 


0,212 


0,24 


0,319 


2,08 


2,17 


2,37 


2,37 


DEC. 12 


0,0723 


0,111 


0,186 


2,03 


2,23 


2,23 


07-04 


0,212 


0,249 


0,325 


2,01 


2,17 


2,37 


2,37 


JANV. 13 


0,0709 


0,112 


0,204 


2,19 


2,39 


2,39 


08-04 


0,212 


0,252 


0,327 


2,02 


2,17 


2,37 


2,37 


FEV. 13 


0,0683 


0,12 


0,224 


2,29 


2,49 


2,49 


09-04 


0,224 


0,251 


0,327 


2,03 


2,17 


2,37 


2,37 


MARS 13 


0,0702 


0,118 


0,207 


2,11 


2,31 


2,31 


10-04 


0,216 


0,251 


0,327 


2,00 


2,17 


2,37 


2,37 


AVR. 13 


0,0818 


0,118 


0,209 


1,90 


2,10 


2,10 


11-04 


0,209 


0,251 


0,327 


2,00 


2,05 


2,25 


2,25 


MA1 13 


0,0784 


0,112 


0,201 


1,90 


2,06 


2,06 


14-04 


0,209 


0,253 


0,328 


1,97 


2,05 


2,25 


2,25 


JUIN13 


0,0947 


0,12 


0,21 


2,26 


2,46 


2,46 


15-04 


0,209 


0,252 


0,328 


1,97 


2,05 


2,25 


2,25 


JUIL.13 


0,0929 


0,125 


0,221 


2,31 


2,51 


2,51 


16-04 


0,209 


0,251 


0,327 


1,94 


2,05 


2,25 


2,25 


AOOT 13 


0,0824 


0,128 


0,226 


2,43 


2,63 


2,63 


17-04 


0,207 


0,248 


0,327 


1,94 


2,05 


2,25 


2,25 


SEPT. 13 


0,0805 


0,128 


0,223 


2,58 


2,78 


2,78 


21-04 


0,221 


0,246 


0,328 


1,94 


2,05 


2,25 


2,25 


OCT. 13 


0,0924 


0,128 


0,226 


2,44 


2,64 


2,64 


22-04 


0,221 


0,246 


0,328 


1,94 


2,05 


2,25 


2,25 


NOV. 13 


0,1057 


0,132 


0,223 


2,34 


2,54 


2,54 


23-04 


0,221 


0,248 


0,329 


1,94 


2,05 


2,25 


2,25 


DEC. 13 


0,1694 


0,216 


0,275 


2,41 


2,61 


2,61 


24-04 


0,217 


0,253 


0,332 


1,94 


2,05 


2,25 


2,25 


JANV. 14 


0,205 


0,224 


0,292 


2,41 


2,61 


2,61 


25-04 


0,238 


0,261 


0,337 


1,94 


2,05 


2,25 


2,25 


FEV. 14 


0,1601 


0,225 


0,289 


2,41 


2,61 


2,61 


28-04 


0,331 


0,269 


0,344 


1,96 


2,05 


2,25 


2,25 


MARS 14 


0,1907 


0,231 


0,304 


2,15 


2,35 


2,35 


29-04 


0,331 


0,269 


0,345 


2,01 


2,05 


2,25 


2,25 



MATIERES PREMIERES 



METAUX PRECIEUX 



PARIS 

OR (EUROS CPR0R/*C0URS H 
29/04 



LINGOT 
10 FLORINS 
5 DOLLARS* 
10 DOLLARS 
20 DOLLARS 
5 ROUBLES* 
50 PESOS 
LATINE 
NAPOLEON 
1/2 NAPOLEON* 
SOUVERAIN ELI 
SOUVERAIN 
1/2 SOUVERAIN* 
SUISSE 
TUNISIENNE* 
MARK* 

KRUGERRAND 
LINGOTIN 500GRS 15200 
LINGOTIN 250GRS 7600 
LINGOTIN 100GRS 3050 



256 



1124,75 1,23 



179,9 
99,9 



226,1 

121 

178,1 



950 



4,25 
11,58 

3,53 



15400 
7720 
3100 



ARGENT C3E (EURO PAR KILO) (CSFANMP) 
538,07 545,27 
PALLADIUM (EURO PAR KILO) (CSFANMP) 
FIX1 18 482 18 782 

FIX2 18 593 18 823 

PLATINE (EURO PAR KILO) (CSFANMP) 
FIX1 32 789 33 114 

FIX2 33115 33101 

LONDON BULLION MARKET 

29/04 28/04 

ARGENT (EN CENTS PAR OZ) 

FIXAGE 1 933 1 960 

OR (EN DOLLARS PAR OZ) 

FIX1-FIX2 1 290-1 298 1 302-1 299 

PALLADIUM (EN DOLLARS PAR ONCE TROY) 

803-810 799-805 
PLATINE (EN DOLLARS PAR ONCE TROY) 

1 427-1 435 1 414-1 424 



NEW YORK 

ARGENT (EN CENTS PAR ONCE) 

SETTLEMENT SETTLEMENT 



MA1 14 
JUIN 14 
JUIL. 14 
SEPT. 14 
DEC. 14 



19,46 
19,5 
19,51 
19,55 
19,58 



19,59 
9,58 

9,62 
9,65 



OR (EN DOLLARS PAR ONCE) 

SETTLEMENT SETTLEMENT 

29/04 28/04 



MA1 14 
JUIN 14 
JUIL. 14 
AOUT 14 
OCT. 14 



1297,3 
1299,5 



PLATINE (EN DOLLARS PAR ONCE) 

SETTLEMENT 

29/04 
1405,1 
1418,7 
1433,4 
1436,8 
1416 



JUIL. 14 
OCT. 14 
JANV. 15 
AVR. 15 
JUIL. 15 



SETTLEMENT 

28/04 
1418,2 
1418.4 
1418,7 
1419,4 
1421,2 



DIAMANT i 



eKCut 



Taille coul. pur, poids cours ct($) prec.($) 
KCUT D IF 2ct 40594 40594 
KCUT D IF let 23326 23326 
KCUT D IF 3/4ct 9069 9069 
KCUT D IF 1/2 c 6971 6971 
+ d'infos sur klpdiamonds.com 



METAUX NON FERREUX 

CUIVRE (GIRM): 

CATHODES : 506,9 A COMPTER DU 29/04/ 
AUTRES DEMI PRODUITS CUIVREUX : 

BASE CUIVRE 577,48 DEPUIS LE 29/04 

BASE LAMINE LAITON 1 TITRE 463,69 DEPUIS LE 29/04 
BASE LAMINE LAITON 70/30 474,03 DEPUIS LE 29/04 
BASE LAMINE LAITON 85/15 525,75 DEPUIS LE 29/04 
BASE LAMINE BRONZE 94/6 668,16 DEPUIS LE 29/04 
BASE LAMINE BRONZE 94/4 637,93 DEPUIS LE 29/04 
ZINC ELECTRO (UMICORE): 
1960 DEPUIS LE 29/04 

LONDON METAL EXCHANGE 

29/04 28/04 
ALLIAGE D'ALUMIN. (EN $ PAR TONNE) 
CPT 1895-1905 1895-1905 

3 MOIS 1930-1940 1930-1940 

STOCKS 54440 54440 
ALUMINIUM (EN $ PAR TONNE) 
CPT 1779-1779,5 
3 MOIS 1821-1821,5 
STOCKS 5359475 
CUIVRE (EN $ PAR TONNE) 
CPT 6768-6770 
3 MOIS 6749,5-6750 
STOCKS 235075 
ETAIN (EN $ PAR TONNE) 
CPT 23585-23590 
3 MOIS 23445-23455 
STOCKS 9380 
NICKEL (EN $ PAR TONNE) 
CPT 18225-18230 
3 MOIS 18300-18325 
STOCKS 277056 
PLOMB (EN $ PAR TONNE) 
CPT 2094,5-2095 
3 MOIS 2122-2123 
STOCKS 192975 
ZINC (EN $ PAR TONNE) 
CPT 2051,5-2052 
3 MOIS 2055-2055,5 
STOCKS 780350 



1800-1800,5 
1840-1840,5 
5347575 



6781,5-6782 
6750-6750,5 
237000 



23775-23800 
23650-23700 
8845 



18545-18550 
18580-18585 
277638 



2124-2125 
2150-2150,5 
192975 



2061-2061,5 
2067-2068 
783550 



NEW YORK 

CUIVRE (EN CENTS PAR LB) 

SETTLEMENT SETTLEMENT 

29/04 28/04 



MA1 14 
JUIN 14 
JUIL. 14 
AOUT 14 



3,07 
3,08 
3,07 
3,07 



3,11 
3,11 



KUALA LUMPUR 

ETAIN (EN DOLLARS PAR TONNE) 

SETTLEMENT SETTLEMENT 

29/04 28/04 
JOU R 23680 23680 



METAUX STRATEGIQUES 
LONDRES 

(EN DOLLARS) 29/04 28/04 

ANTIMOINE 99,65% (PAR TONNE) 

9500 9500 
BISMUTH 99,99% (PAR LB) 

10,52 10,52 
CADMIUM 99,95% (PAR LB) 

0,85 0,85 
COBALT (CATHODES) 99,80% (PAR LB) 

15,27 15,27 
EPONGE DE TITANE 99,60% (PAR KG) 



9,9 



3 



FERRO MANGANESE (HC) (PAR TONNE) 

1060 1060 

FERRO MOLYBDENE (PAR KG) 
25,4 

GERMANIUM (PAR KG) 

1945 

SELENIUM 99,50% (PAR LB) 



: 5,4 



1945 



27 



2 



SILICIUM (PAR TONNE) 



ELECTRICITE 



EPEX SPOT FRANCE 

(EN EUROS PAR MWH) 

CLOTURE CLOTURE VOL 

29/04 28/04 

BASE 35,91 40,83 143720 

POINTE 39,54 44,65 75571 

FRENCH FUTURES 
CONTRATS A TERME BASE 
MA1 14 0 29,75 
JUIN 14 0 29,38 
CONTRATS A TERME POINTE 
MA1 14 0 37,75 
JUIN 14 0 38,18 

PRODUITS PETROLIERS 

LONDRES-BRENT (EN $ PAR BARIL) 

CLOTURE CLOTURE VOL 

29/04 28/04 

JOUR 109,24 109,75 
JUIN 14 109,26 108,12 147758 
JUIL. 14 108,71 107,64 83291 

LONDRES-GAZOLE (EN $ PAR TONNE) 

CLOTURE CLOTURE VOL 

29/04 28/04 



MA1 14 
JUIN 14 
JUIL. 14 
AOUT 14 
SEPT. 14 



919 



914 



916,25 910,75 

913,5 908 

911,75 906,25 

911 905,25 



. 238 

239 2 
9017 

5: 2 



NEW YORK NYMEX WTI (EN $ PAR BARIL) 

CLOTURE 

29/04 



VOL 



JUIN 14 
JUIL. 14 
AOUT 14 
SEPT. 14 
OCT. 14 



100,8£ 



100,84 
100,11 
99,99 99,21 
99,04 98,29 
98,15 97,39 



126644 
42397 

20664 
13616 
5970 



AMSTERDAM - ROTTERDAM 

(BARGES - FOB) (EN $ PAR TONNE) 
GAS, 0.1% SUL. 916-917 908,25-910,25 
JET 0,3% SUL. 975-978 967,25-970,25 



PRODUITS PETROLIERS 


SS PLOMB 95 


1033-1035 


1022-1026 




1% DE SOUF. 


620-624 


615-619 


3.5% DE SOUF. 
SINGAPOUR 


573-574,5 


572,5-573,5 


NAPHTA 


105,1-105,2 


106,27-106,37 


GASOLINE 97 


122,6-122,7 


123,6-123,7 


JET KEROSENE 


120,48-120,88 


121,77-122,17 


GAS OIL 


122,1-122,5 


123,51-123,91 


FUEL OIL (180) 


594,97-595,17 


599,75-599,95 


FUEL OIL (380) 


585,84-586,04 


590,63-590,83 


EMISSION C02 



BLUENEXT (EN EUROS PAR TONNE) 

CLOTURE CLOTURE 

29/04 28/04 

SPOT 



6,12 



URANIUM NYMEX (EN $ PAR LB) 

SETTLEMENT SETTLEMENT 

29/04 28/04 



MA1 14 30,85 
JUIN 14 30,85 



30,85 
30,85 



GAZ NATUREL 



NYMEX ( EN $ PAR MBTU) 

CLOTURE CLOTURE 

29/04 28/04 
JUIN 14 4,83 4,8 
JUIL. 14 4,85 4,82 
AOUT 14 4,84 4,81 
POWERNEXT GAS SPOT 

CLOTURE CLOTURE 

29/04 28/04 



NORD DA 20,3 
SUD DA 25,1 



2l 55 
2 8" 



POWERNEXT GAS FUTURES 

SETTLEMENT SETTLEMENT 

29/04 28/04 



MA1 14 
JUIN 14 
JUIL. 14 



20,18 
20,57 
20,75 



2C 3 
20,57 
20,75 



COTON 

INDICE COTLOOK A : 93,3, LE 29/04//14 
NEW YORK (CONT. N°2 - CENTS PAR LB) 

SETTLEMENT SETTLEMENT Vi 

29/04 28/04 



MA1 14 

JUIL. 14 
OCT. 14 



92,5 
93,84 
83,15 



92,38 
92.23 
82,87 



BOIS 

CHICAGO (EN $ PAR 1000 BDFT) 



MA1 14 336,9 
JUIL. 14 332,7 
SEPT. 14 338 



33. 
329, 
33 



LONDRES (EN DOLLARS PAR TONNE) 



AOUT 14 
OCT. 14 
DEC. 14 
MARS 15 
MA1 15 



CLOTURE 

29/04 
469,4 
475,8 
487,7 
498,8 
507,7 



CLOTURE 

28/04 
471,9 
!, 

490,1 
IC 



NEW YORK (EN CENTS PAF 

CLOTURE CLOTURE 

29/04 28/04 



MA1 14 
JUIL. 14 
OCT. 14 
MARS 15 
MA1 15 



16,86 
17,39 
18,07 
18,91 
18,85 



3,9 
,5 
2 

9,02 



34700 
9959 
.55 
232 



Prix indicatif de TOrganisation internationale du 
cacao (dollars/tonne) : le 29/04/ 
Prix indicatif: 3022,71 
LONDRES (EN £ PAR TONNE) 

CLOTURE CLOTURE VOL 

29/04 28/04 



MA1 14 1831 1834 
JUIL. 14 1841 1844 
SEPT. 14 1845 1848 
DEC. 14 1840 1843 
MARS 15 1832 1836 
NEW YORK (EN $ PAR TONNE) 

SETTLEMENT SETTLEMENT 

29/04 28/04 



59 . 
59S 

2075 



MA1 14 
JUIL. 14 
SEPT. 14 
DEC. 14 
MARS 15 



2948 
2962 
2972 
2974 



5 5 
• i 
29! 
2966 



3 5 
1451 



CAFE 



Prix indicatif de TOrganisation internationale du 

cafe (cents US/livre) : 

Prix compose : 173.48 

Moyenne quinze derniers jours : 205.461 

LONDRES-ROBUSTA (EN $ PAR TONNE) 

CLOTURE CLOTURE VOL 

29/04 28/04 



MA1 14 
JUIL. 14 
SEPT. 14 
NOV. 14 
JANV. 15 



2114 
2118 
2123 
2124 
2130 



2 : 

5 

2131 
36 



55 
6189 
; 98 



29/04 



NEW YORK-ARABICA (EN CENTS PAR LB) 



MA1 14 
JUIL. 14 
SEPT. 14 
DEC. 14 



196,25 198,8 

200 201,15 

201,8 203,15 

203,45 205,6 



10647 
2414 



JUS D'ORANGE 



NEW YORK (CONT. N02 - EN CENTS PAR LB) 



CEREALES 



BLE DE MEUNERIE N°2 A PARIS 

(EN EUROS PAR TONNE) 

SETTLEMENT SETTLEMENT 

29/04 



MA1 14 
NOV. 14 
JANV. 15 



215,5 215 
205,75 205,5 
205,75 205,5 



29/04 28/04 
MA1 14 705,75 700,25 
JUIL. 14 714 708,5 
SEPT. 14 721,75 716,75 
MAIS A PARIS (EN EUROS PAR TONNE) 



BLE A CHICAGO (EN CENTS PAR BOISSEAU) 



3 : 
: 2 
4654 



29/04 28/04 
JUIN 14 185,5 185 
AOUT 14 193,25 193 
NOV. 14 193,25 193 
MAIS A CHICAGO (EN CENTS PAR 
BOISSEAU) 

SETTLEMENT SETTLEMENT 

29/04 28/04 



MA1 14 
JUIL. 14 
SEPT. 14 



514,5 507,75 
520,25 513,75 
514,75 510 



3374£ 
84475 
22 . 



RIZ A CHICAGO (EN CENTS PAR LB) 



MA1 14 15,56 
JUIL. 14 15,46 
SEPT. 14 14,5 



5 

14.42 



AVOINE A CHICAGO 

(EN CENTS PAR BOISSEAU) 

SETTLEMENT SETTLEMENT 

29/04 28/04 
MA1 14 422,5 422,5 
JUIL. 14 365 362,5 
SEPT. 14 353 353 
BLE FOURRAGER A LONDRES 
(EN £ PAR TONNE) 

SETTLEMENT SETTLEMENT 

29/04 28/04 



MA1 14 
JUIL. 14 
NOV. 14 



169,5 
170,5 171,8 
158,05 158,75 



FRET MARITIME 



BALTIC DRY INDEX: 961 
LE 28/04//14 

BALTIC PANAMAX INDEX : 868 
LE 28/04//14 

BALTIC CAPESIZE INDEX : 1668 
LE 28/04//14 

BALTIC SUPRAMAX INDEX : 916 
LE 28/04//14 

BALTIC DIRTY INTERN. TANKER :655 
LE 28/04//14 

BALTIC CLEAN INTERN. TANKER :520 
LE 28/04//14 



INDICES 



RJCRB 

REUTERS COM. 
MOODYS COM. 
OR INDUSTRIEL 
LMEX 

CBOE GOLD 

AIGCOM. 

SPOT 

DJ UBS COM. 



29/04 

311,12 

2653,76 

6437,01 

30141 

0 

96,23 
138,22 
439,42 
138,22 



28/04 
309,84 
2652,68 
6423 
30413 
3095,8 
95,46 
137,81 
439,42 
137,81 
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| VAL.UNIT DATE DERNIER 
| HORS FRAIS DE LA DIVIDENDE NET 
1 EN EUROS" VALOR. EN EUROS" 



ALKEN 



LU0300834669 


ALKEN FDSMCAP EUR 




146,14 


29/04 




LU0235308482 


ALKEN FUND-EUROP.OPP. 




192,31 


29/04 






BNP PARI B AS 

INVESTMENT PARTNERS 



RETROUVEZ LES VALEURS LIQUIDATIVES DE NOS SICAV ET FCP sur 
www.bnpparibas-ip.fr 



LU0131210360 


PARVEST BD EURO CORP 






169,07 


28/04 


LU0111548326 


PARVEST BD EURO GOV 






354,96 


28/04 


LU0230662891 


PARVEST EQ BRIC 






125,34 


28/04 


LU0111491469 


PARVEST EQ HI. DIV EUR 






84,74 


28/04 


LU0012181318 


PARVEST EQ USA 






111,22 


28/04 


LU0083138064 


PARVEST MONEY MKT EURO 






209,73 


28/04 


LU0154361405 


PARVEST STEP 90 EURO 






1142,85 


28/04 


FR0010076562 


PROFILEA MONDE EQUILIBRE 


• 




23,64 


24/04 


FR0010076547 


PROFILEA MONDE MULT. DYN 


• 




23,03 


25/04 


FR0010076471 


PROFILEA MONDE PRUDENT 


• 




22,42 


24/04 



1= 



veal 



Societe de Gestion 
de Portefeuille 
du groupe Covea 
(MAAF, MMA et GMF) 



Tel: 01 40 06 51 50 
Fax : 01 40 06 52 40 
www.covea-finance.fr 



FR0000441628 


COVEA ACT. EUR. HORS EURO • 


Al 


48,23 


28/04 


0,50 


15/09/11 


FR0000441685 


COVEA ACT. EUR. OPPORT. • 


Al 


61,51 


28/04 


0,73 


15/09/11 


FR0000934937 


COVEA ACTIONS AMERIQUE 




28,18 


28/04 






FR0000441677 


COVEA ACTIONS ASIE • 


Al 


200,65 


28/04 


1,47 


15/09/11 



CODE ISIN 


DESIGNATION 
DES VALEURS 




1 
\ 


VAL. UNIT 
HORS FRAIS 
EN EUROS" 


DATE 
DE LA 
VALOR 


DERNIER 
DIVIDENDE NET 
EN EUROS" 


CODE ISIN 


DESIGNATION 
DES VALEURS 


| VAL.UNIT DATE 
| HORS FRAIS DE LA 
| EN EUROS" VALOR 


DERNIER 
DIVIDENDE NET 
EN EUROS" 














ION 


DATE 










MONT. 


DATE 


FR0007022157 


COVEA ACTIONS CROISSANCE 


• 




44,41 


28/04 














FR0007024021 


COVEA ACTIONS CROISSANCE 


• 




36,69 


28/04 


0,32 


18/04/12 




um r A 






FR0000441636 


COVEA ACTIONS EURO 


• 


AE 


18,42 


28/04 


0,12 


18/04/12 








FR0000985368 


COVEA ACTIONS EUROPE C 


• 




200,23 


28/04 


2,63 


14/11/01 










FR0000425027 


COVEA ACTIONS EUROPE D 


• 




167,84 


28/04 


2,70 


29/02/12 










FR0000289381 
FR0000298168 
FR0007497789 


COVEA ACTIONS FRANCE C 
COVEA ACTIONS FRANCE D 
COVEA ACTIONS INVEST. 
COVEA ACTIONS JAPON 


• 


Dl 
Dl 


42,42 
34,28 


28/04 
28/04 


0,90 
60,92 


18/04/12 
06/05/08 


FRANKLIN TEMPLETON 
INVESTMENTS 


FR0000289431 














LU0122612764 


FRANK EUR GRWTH 




13,46 


28/04 






FR0000939845 


COVEA ACTIONS MONDE 


• 




120,16 




0,93 


18/04/12 


LU0231205856 


FRANK INDIA 




20,25 


28/04 






FR0007483474 
FR0010535625 


COVEA ACTIONS RENDEMENT • 
COVEA ACTIONS SOLIDAIRES C • 




114,87 
114,91 


28/04 
28/04 






LU0140363267 


FRANK MUT EUROPEAN 




19,05 


28/04 






FR0010689794 


COVEA ESPACE ISR 


• 




175,98 


28/04 






LU0282761252 


FRANK MUT GLB DISCOV 




11,75 


28/04 






FR0000939969 


COVEA EURO SOUVERAINC 






47,97 


28/04 






LU0300742037 


FRANK NATURAL RES 




7,2 


28/04 






FR0000939951 


COVEA EURO SOUVERAIN D 




OE 


28,5 


28/04 


0,86 


18/04/12 


LU0140363697 


FRANK TECHNOLOGY 




5,76 


28/04 






FR0000441651 


COVEA EUROSPREAD 


• 


OE 


15,16 


28/04 


0,61 


18/04/12 


LU0139292113 


FRANK US EQUITY 




14,02 


28/04 






FR0000002164 


COVEA HORIZON DURABLE 






40,54 


28/04 






LU0260869903 


FRANK US OPP 




15,22 


28/04 






FR0000931446 


COVEA MOYEN TERME C 






250,76 


28/04 






LU0744129122 


TEMP AFRICA 




11,82 


28/04 






FR0010640904 


COVEA MULTI ABS RETURN 


• 




105,91 


25/04 






LU0316493666 


TEMP ASIAN GRWTH 




31,85 


28/04 






FR0000939852 
FR0010399790 


COVEA MULTI EUROPE 
COVEA MULTI HT RENDT 


• 
• 




41,02 
125,14 


25/04 
25/04 


0,25 
1,07 


18/04/12 
18/04/12 


LU0592650245 


TEMP ASIAN SM CIES 




13,49 


28/04 






FR0000939860 


COVEA MULTI IMMOBILIER 




AE 


75,44 


25/04 


0,52 


10/04/12 


LU0188151178 


TEMP CHINA USD 




21,23 


28/04 






FR0000970550 


COVEA MULTI MONDE 






49,19 


25/04 






LU0122613903 


TEMP EAST EUROPE 




17,43 


28/04 






FR0000445074 


COVEA MULTI SMALL CAP EUR. • 


AE 


40,78 


25/04 


0,02 


11/05/04 


LU0188151921 


TEMP EMERGING MKTS 




14,05 


28/04 






FR0000978736 


COVEA OBLIG CONV. 


• 




20341,32 


28/04318,54 


06/05/08 


LU0390138195 


TEMP FRONTIER MKTS 




18,19 


28/04 






FR0000939936 


COVEA OBLIG INTER. 




01 


31,51 


28/04 


0,30 


18/04/12 


LU0294220107 


TEMP GLB BOND 




20,56 


28/04 






FR0000289472 


COVEA OBLIGATIONS C 




OE 


113,88 


28/04 






LU0294221253 


TEMP GLB TOT RET 




19,48 


28/04 






FR0000289480 
FR0007019039 


COVEA OBLIGATIONS D 
COVEA PROFIL DYNAMIQUE 




OE 


59,3 
111,85 


28/04 
25/04 


1,79 


18/04/12 


LU0094040077 


TEMP LATIN AM USD 




37,02 


28/04 






• 
















FR0010395608 
FR0000445058 


COVEA PROFIL EQUILIBRE C 
COVEA PROFIL EQUILIBRE D 






11,19 
22,51 


25/04 
25/04 






Mirabaud Asset Management k k 1 D A D A 1 1 1"^ 00 
Tel. +41 58 816 20 20 /\/S /V \ I |\/\DAU U ^0 

www.mirabaud.com 

marketing@mirabaud.com Asset Management 


FR0010395624 


COVEA PROFIL OFFENSIF C 






10,65 


25/04 














FR0000445033 


COVEA PROFIL OFFENSIF D 






22,9 


25/04 






LU0562891944 


MIR. -AC. ALL. BALA EUR 




106,03 


24/04 






FR0000931420 


COVEA SECURITE D 






154,74 


28/04 


1,59 


18/04/12 


LU0622658333 


MIR. -AC. ALL. CONS A EUR 




105,97 


24/04 






FR0007019021 


PROFIL PRUDENT 


• 




96,63 


25/04 






LU0689230778 


MIR. -CONV. BONDS A EUR 




129,26 


29/04 







CODE ISIN 


S 

DESIGNATION | 
DES VALEURS | 


VAL. UNIT DATE 
HORS FRAIS DE LA 
EN EUROS" VALOR 


LU0928190510 


MIR. 


CONV. BONDS GLB A USD 




109,4 


29/04 


LU0862031894 


MIR. 


DYN ALLOC A EUR 




99,6 


29/04 


LU0187024954 


MIR. 


EQ ASIA EX JAP A 




181,05 


29/04 


LU0787973808 


MIR. 


EQ EUROZONE A CAP 




157,87 


29/04 


LU0787973121 


MIR. 


EQ FRANCE A CAP 




182,18 


!9 0 


LU0800193780 


MIR. 


EQ GLB EMRG MKT A USD 




106,12 


29/04 


LUUo/M-OZS lUo 


MIR. 


EQ GLB EMRG MKT A GBP 




90,47 


29/04 


LU0551957060 


MIR. 


EQ GLOBAL A USD 




125,82 


29/04 


LU0334003224 


MIR. 


EQ PAN EUR A CAP 




99,58 


29/04 


LU0787970960 


MIR. 


EQ SPAIN A EUR 




25,41 


29/04 


LU0636969866 


MIR. 


EQ SWISSSM/MIDA 




294,1 


29/04 


LU0787971695 


MIR. 


EQ UK A GBP 




2,02 


29/04 


LU0187025845 


MIR. 


EQ US A USD 




160,64 


29/04 


LU0862027272 


MIR. 


GLB HIGH YLD BDS A USD 




110,17 


29/04 


LU0862028080 


MIR. 


GLB HIGH YLD BDS AHCHF 




109,59 


29/04 


LU0862027439 


MIR. 


GLB HIGH YLD BDS AH EUR 




109,88 


29/04 


LU0862027868 


MIR. 


GLB HIGH YLD BDS AH GBP 




110,41 


29/04 


LU0963986202 


MIR. 


GLB STRAT BOND A USD 




104,39 


29/04 


FR0010549451 


MIRABAUD HORIZON C • 




114,44 


25/04 


LU0800194325 


MIR. 


SERENITE ACAP 




118,37 


I 



DERNIER 
DIVIDENDE NET 
EN EUROS" 



MOKOWORLD 

Tel.: +49 21 03 28 41 o 



LU0301152442 OKOWORLD KLIMA EUR 
LU0061928585 OKOWORLD OKOVIS.CL. EUR 



41,19 29/04 
113,5 29/04 



Optig 



OPTIGESTION 

39, avenue Pierre 1 er de Serbie 
75008 PARIS 
Standard: +33 1 73 1 1 00 00 
^$^| Internet: www.optigestion.com 



FR0010106450 OPTIMA DIVERSIFIEE 
FR0010236760 OPTIMA PYTHAGORE C 



Dl 148,55 28/04 
108,82 28/04 



PICTET 



I VAL. UNIT DATE DERNIER 
§ HORS FRAIS DE LA DIVIDENDE NET 
I EN EUROS" VALOR. EN EUROS" 
d MONT. | DATE 



Pictet funds (Europe) SA 
34, avenue de Messine 75008 Paris 
Tel. : +33 1 56 88 71 29 
www.pictetfunds.com 



PICTET-ASIAN EQ. JAPAN 




180,36 


29/04 


PICTET-BIOTECH 




522,71 


29/04 


PICTET-CLEAN ENERGY 




87,6 


29/04 


PICTET-EASTERN EUROPE 




293,36 


29/04 


PICTET-EMERG LC DEBT 




181,59 


29/04 


PICTET-EMERGING MKTS 




503,19 


29/04 


PICTET-EUR BONDS 




485,35 


29/04 


PICTET-EUR CORP. BONDS 




181,54 


29/04 


PICTET-EUR SMT BONDS 




132,5 


29/04 


PICTET-EUROPEAN EQ. SEL. 




530,85 


29/04 


PICTET-EUROPEAN SUST. EQ. 




190,77 


29/04 


PICTET-GENERICS 




211,22 


29/04 


PICTET-GLOBAL EMERG.DEBT 




318,22 


29/04 


PICTET-GREATER CHINA 




384,76 


29/04 


PICTET-INDIAN EQ. 




328,91 


29/04 


PICTET-JAPANESE EQ. SEL. 




9994,95 


29/04 


PICTET-SECURITY 




160,51 


29/04 


PICTET-SMALL CAP EUR. 




843,89 


29/04 


PICTET-US EQ. SEL 




164,79 


29/04 


PICTET-WATER 




197,5 


29/04 


VALLBBRG invej 


AKTIEN DEUTSCHLAND ELM 




221,61 


29/04 


WALLBERG A. VALUE INSID 




60,86 


29/04 



I 



Valeur unitaire hors frais : valeur de la part ou de Taction hors droits d'entree ou de sortie eventuels. Les SICAV eligibles au PEA sont signalees par un asterisque * Le pictogramme • indique la 
cotation d'un FCP. Classification des OPCVM : actions franchises (AF), actions de la zone EURO (AE), actions internationales (Al), monetaires EURO (ME), monetaires a vocation internationale (Ml), 
obligations et autres titres de creances libelles en EURO (OE), obligations et autres titres de creances internationaux (Ol), sicav luxembourgeoises (LX), diversifies (Dl), garantis ou assortis dune 
protection (GP). ** : en euros ou dans la devise indiquee dans la colonne «DESIGNATION DES VALEURS». 



EN PARTENARIAT AVEC 

nomination 

nomination.fr 



carnet 




ENTREPRISES 



VOLVO 

Yves Pasquier-Desvignes 

deviendra president de Volvo 
Car France, a compter du 5 mai 
prochain. 



Yves Pasquier-Desvignes, cin- 
quante et un ans, diplome en 
sciences economiques, titulaire 
d'un MBA de HEC, beneficie de 
vingt-sept ans d'experience dans 
le secteur automobile. Yves Pas- 
quier-Desvignes a commence sa 
carriere au departement marke- 
ting de BMW France avant d'inte- 
grer Fiat France, ou il est devenu 
responsable du developpement 
reseau, puis directeur regional. 
En 1998, il a ete nomme directeur 
commercial chez Chrysler- Jeep 
avant de rejoindre General 
Motors, en 2001, en qualite de 
directeur commercial et marke- 
ting. En 2009, il a pris la presi- 
dence de GM France et a dirige la 
structure jusqu'en 2013. Dernie- 
rement, il assumait la fonction de 
directeur general au sein du 
groupe de distribution automo- 
bile Gemy. 



LSSONTNES 
UN 30 AVRIL 



Jacques Audiard, realisateur, 
62 ans. 

Jean-Rene Buisson, president 
du conseil d'administration 
de Sopexa, 66 ans. 
Carl XVI Gustaf, roi de Suede, 
68 ans. 

Stephen Harper, Premier 
ministre du Canada, 55 ans. 
Paul Hermelin, PDG 
de Capgemini, 62 ans. 
Nicolas Hulot, envoye special 
de Francois Hollande 
pour la protection 
de la planete, 59 ans. 
Jean-Yves Le Gall, president 
du Centre national d'etudes 
spatiales, 55 ans. 
Olivier Sichel, PDG de la 
societe Leguide.com, 47 ans. 
Lars von Trier, cineaste, 
58 ans. 

Michel Yahiel, conseiller 
travail, emploi et protection 
sociale a la presidence 
de la Republique,57ans. 



PRICEMINISTER 

Olivier Mathiot 

accede a la presidence de 
PriceMinister (groupe Rakuten). 



PORTRAIT 



Olivier Mathiot, quarante-deux 
ans, diplome de HEC, a exerce jus- 
qu'en 2000 en tant que publici- 
taire, directeur de marque puis 
directeur commercial au sein des 
agences CLM/BBDO et DDB, en 
charge notamment de marques de 
grande consommation. En 2001, il 
a cofonde PriceMinister, ou il assu- 
rait la direction du marketing et de 
la communication. En parallele, il 
est business angel de start-up 
innovantes, copresident de France 
Digitale, administateur de l'ACSEL 
et de Planete Finance, et membre 
du Conseil de surveillance de Mis- 
ter-Auto et Board Director de 
Boticca.com ltd. 

JCDECAUX 

Emmanuel Bastide 
Daniel Hofer 

integreront le directoire 

de JCDecaux, a compter du 

1 er septembre. A cette date, Daniel 

Hofer rejoindra JCDecaux comme 

directeur general Allemagne, 

Autriche, Europe centrale 

et orientale et Asie centrale. 



Emmanuel Bastide, quarante- 
cinq ans, diplome de l'Ecole des 
mines de Paris, est depuis 2007 
directeur general Asie de JCDe- 
caux. II a debute en 1994 chez 
SAUR comme ingenieur travaux. 
En 1998, il est entre chez JCDecaux 
en tant que directeur regional 
adjoint Ile-de-France Est. En 1999, 
il a assume la responsabilite du 
developpement pour l'Asie du 
Nord hors Japon (a Hong Kong). 
En 2001, il est promu senior vice- 
president de MCDecaux au Japon, 
dont il a pris la presidence en 2002. 

Daniel Hofer, cinquante ans, doc- 
torate of business administration 
de l'universite d'Australie du Sud, 
titulaire d'un MBA de l'universite 
de Rochester (Etats-Unis) a 
occupe divers postes de direction 
dans le secteur du marketing des 
medias avant d'integrer NZZ 
Group (Neue Zuercher Zeitung) en 
Suisse comme membre du direc- 
toire de 2006 a 2010. II est directeur 
general d'APG|SGA depuis 2010. 



par Frank Niedercorn 

Thierry 
Zurcher, 

unAlsacien 
chez Maisadour 




En « bon Alsacien », Thierry Zurcher s'avoue 
«plutdtfoot que rugby ». Mais le nouveau direc- 
teur general de la cooperative landaise Ma'fsa- 
dour semble toujours gourmand de decouver- 
tes. II arrive dans le Sud-Ouest au fil d'un 
parcours de globe-trotteur en France et en 
Europe, ponctue de « 14 demenagements » ! 
« Cest quelqu'un de tres intelligent et tres ouvert », 
reconnait Christian Blanc, delegue CGT des 
caves de Roquefort dans l'Aveyron. 

Thierry Zurcher n'a jamais quitte le monde de 
l'agroalimentaire. Son diplome de Sciences po 
en poche, complete par un MBA a l'lnstitut supe- 
rieur des affaires (aujourd'hui HEC) en controle 
de gestion, il entre presque naturellement chez 
Kronenbourg. Avec un premier role de financier 
dans une direction commerciale qui dictera la 
suite de sa carriere. II creera d'ailleurs, chez le 
brasseur, la fonction « trade marketing », avant 



de prendre des postes operationnels un peu par- 
tout en France : Picardie, Marseille, Lyon... 
« Cest la que fai fait mesgammes », dit-il. 

Passionne de BD 

Apres la biere, c'est le biscuit. En 1990, chez Heu- 
debert, une autre filiale du groupe BSN, il devient 
directeur commercial, puis directeur general 
trois ans plus tard. Le groupe, renomme Danone 
en 1994, lui confie alors la creation d'une direc- 
tion des strategies commerciales rattachee a la 
presidence. Un poste important dans une car- 
riere : « fai appris a connaitre le groupe defond en 
comble et rencontre tous les grands clients. » Sou- 
cieuxderetrouver une « activiteoperationnelle », 
il prend, ensuite, a Prague, la direction des activi- 
tes biscuit de Danone pour l'Europe. 

Toutefois, apres une vingtaine d'annees au 
sein du geant de l'agroalimentaire, ses trois 



enfants grandissant, il saisit l'opportunite de 
rejoindre Bonduelle a Villeneuve-d'Ascq, 
comme directeur general pour l'Europe de 
l'Ouest. C'est la que ce passionne de bandes dessi- 
nees, qui collectionne les livres illustres du 
XIX e siecle, rencontre pour la premiere fois 
Michel Prugue. Ce dernier preside deja la coope- 
rative landaise Maisadour, qui fournit Bon- 
duelle en mais. 

Thierry Zurcher croisera a nouveau sa route 
en entrant chez Lactalis pour diriger l'activite 
fromages AOC. Michel Prugue n'etant autre, a 
l'epoque, que le president de l'lnao, l'organisme 
en charge de la politique relative aux appella- 
tions d'origine controlee (AOC). Avant que la ten- 
tation de l'etranger ne pousse, en 2011, Thierry 
Zurcher a repartir. Cette fois, il pilote les activites 
basees sur le lait et le fromage de Lactalis dans 
les Balkans : 11 pays, 14 usines, 4.500 personnes. 
« Malgre des etudes a Sciences poje me suis 
apergu queje ne connaissais rien a cette ex-You- 
goslavie dans laquelle la guerre a tres prof onde- 
ment marque les consciences », explique ce 
patron, tres cinephile « maisplutot "Positif que 
Xahiers du cinema" », et, qui, apres Prague, a 
aussi beaucoup apprecie la vie a Zagreb. 

Mais il a, sans hesiter, repondu positivement a 
l'offre de Maisadour, un poids lourd regional qui 
represente 8.000 agriculteurs, avec un chiffre 
d'affaires de 1,5 milliard d'euros, notamment a 
travers sa marque la plus connue, Delpeyrat : « A 
cinquante-neuf ansj'ai ete tentepar un challenge 
guide par leplaisir et la decouverte d'un monde 
cooperatif puissant et qui veut sefaire connaitre », 
avoue-t-il. Outre le monde taurin qu'il veut aussi 
connaitre, il gardera du temps pour soigner son 
drive sur le golf de Mont-de-Marsan. ■ 



CREDIT AGRICOLE 

Pierre Guillocheau 

rejoint Credit Agricole Assurances 

en tant que directeur 

des assurances collectives. 



BNP PARIBAS 

Jerome Quennec 

est nomme directeur adjoint 
corporate services de BNP 
Paribas Real Estate. 



KPMG 

Mederic Borde 

rejoint les equipes advisory 

de KPMG en qualite de directeur. 



POMONA 

Olivier Garrigues 

rejoint le groupe Pomona au 
poste de directeur administratif 
et financier. 



Pierre Guillocheau, cinquante et 
un ans, diplome de l'ESCP Europe 
et de 1'IEP de Paris, debute en 1987 
au sein du cabinet de conseils Ber- 
nard Julhiet. Des 1989, il officie 
chez Accenture au pole conduite 
du changement puis au pole finan- 
cier. En 2000, il integre Mederic, 
ou il exerce en tant que directeur 
de la strategic et du controle de 
gestion jusqu'en 2003, directeur 
du centre de gestion de Paris jus- 
qu'en 2005, directeur des retraites 
jusqu'en 2009 et directeur de la 
gestion et du service clients. 
Depuis 2011, il etait directeur gene- 
ral adjoint de Malakoff Mederic. 



Jerome Quennec, cinquante -cinq 
ans, titulaire d'une maitrise en 
amenagement du territoire et 
d'un master en urbanisme, dis- 
pose d'une large experience des 
services immobiliers et beneficie 
de plus de huit annees d'expe- 
rience au service de grands clients 
corporate. En 1990, il a rejoint 
BNP Paribas Real Estate en tant 
que consultant bureaux location 
Paris avant d'etre promu direc- 
teur bureaux location Paris Ouest 
Ile-de-France en 2000. II assumait 
la fonction de key account mana- 
ger corporate services depuis 
2006. 



Mederic Borde, trente-cinq ans, 
est diplome de l'universite Paris- 
Dauphine, du College des inge- 
nieurs et de l'universite de Marne 
La Vallee. II a commence sa car- 
riere en 2002 chez AXA France au 
sein de la direction technique vie 
avant de poursuivre en 2004 chez 
Allianz. En 2007, il a rejoint CNP 
Assurances, ou il est devenu res- 
ponsable de developpement du 
modele interne pour le service 
actuariat. A partir de 2010, il a 
ceuvre en tant que consultant au 
sein du cabinet Towers Watson. II 
y a occupe le poste de sales leader, 
puis de directeur pour l'activite 
VIE en 2013. 



Olivier Garrigues, cinquante et un 
ans, diplome de HEC et de 1'IEP de 
Paris, a commence dans l'audit 
chez PwC, avant d'integrer Alcatel 
a l'audit interne et au controle de 
gestion. En 2000, il est devenu 
directeur administratif et finan- 
cier de Techpack International 
puis d'Avis France en 2004. Depuis 
2008, il etait directeur administra- 
tif et financier du groupe CRIT. 



Envoyez vos nominations a 

carnetlesechos@nomination.fr 
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LE DOSSIER ALSTOM « Le gouvernement arrive apres la ba- 
taille. Ce n'est pas en trois jours qu'on va reorienter une opera- 
tion de 12 milliards d'euros. Neanmoins je pense qu'il faut pri- 
vilegier l'approche europeenne. General Electric possede 
une autre culture, qui va se heurter a la culture et au fonction- 
nement d'Alstom. Si cela se fait, on le verra dans dix ans. . . 
Par ailleurs, je m'etonne que le gouvernement ait pu autant 
appuyer Bouygues aussi bien dans le dossier SFR que dans le 
dossier Alstom. Les positionnements multiples de Bouygues 
rendent sa strategic globale peu evidente. On en voit un 
certain nombre de consequences aujourd'hui. » 
L'INDUSTRIE FRANCAISE « Le dossier Alstom est une 
sorte de condense de tous les problemes de l'industrie 
francaise. Nous sommes dans une sequence absolument 
surrealiste pour la logique economique francaise. II y a 
plusieurs exemples : PSA, le dossier SFR, sans parler des 
groupes fragiles comme Alcatel ou Lafarge. Ces exemples 
montrent que les entreprises franchises ont des atouts ex- 
traordinaires mais rencontrent d'enormes difficultes pour 
se financer et se repositionner face aux defis de demain. » 
UETAT STRATEGE « L'Etat, qui preleve tellement par ailleurs, 
essaie de redistribuer aux entreprises par le biais de la 
Banque publique d'investissement, mais cela ne suffit pas. 
II faudrait une vision sur le long terme et privilegier une vraie 
strategic europeenne. Une vision qui permettrait de repon- 
dre aux grands enjeux du capitalisme de demain tels que 
l'energie, le numerique, l'agriculture ou les biotechnologies. » 

Interview realisee par Pascal Pogam 

L'integralite de remission sur lesechos.fr/invitedesechos 
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Golden hello 



Nokia gate ses actionnaires pour prendre un 
nouveau depart. 

Nokia face aux valeurs europeennes 

Base 100 au 29 decembre 2006 
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« Le riche paie l'amende avec de l'argent, le pauvre avec la peau du dos. » Le pro- 
verbe finlandais ne s'applique finalement pas si mal a Nokia, l'ex-fleuron sans fil 
ne des forets finnoises. Malgre ses errements passes, il est encore capable de 
promettre a ses actionnaires 2,25 milliards d'euros de versement exceptionnel, 
hors le dividende ordinaire, un peu moins que prevu par les pronostiqueurs 
pour le dividende mais un peu plus pour les rachats d'actions. Ce « good bye », 
dore sur tranche pour sa nouvelle « equity story » et son nouveau patron Rajeev 
Suri, decoule du « bye-bye » a sa branche de plus en plus morte, les telephones 
mobiles. Leur cession a Microsoft, pour 5,4 milliards, n'empeche pas l'ex- 
conglomerat finnois de peser a ce jour une vingtaine de milliards d'euros 
de capitalisation boursiere, autant que Carrefour ou Kering, l'equivalent surtout 
des deux tiers du leader europeen des equipementiers telecoms Ericsson 
(28 milliards) et plus de deux f ois Alcatel-Lucent en pleine restructuration. L'an- 
cienne star nordique autoproclamee de la technologie europeenne n'est bien 
sur que l'ombre de son passe glorieux, elle qui passait 220 milliards d'euros 
de capitalisation boursiere, au debut du millenaire. Mais apres plusieurs 
annees de restructuration, sa reussite ou son echec ne seront pas negligeables 
pour la cote du Vieux Continent, toujours aussi pauvre en high-tech par rapport 
a l'Oncle Sam. Ses chiffres trimestriels et ceux d'Infineon ont d'ailleurs requin- 
que l'humeur de portefeuilles degus par ASML, Ericsson ou SAP auparavant 

Botin mondial 

Santander lance une offre sur sa filiale 
au Bresil. 

Banco Santander Brasil face a Banco Santander 

Base 100 le 1 er octobre 2010 
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crible 



Ce n'est pas la girouette qui tourne, c'est le vent. II parait loin le temps (jusqu'a la 
fin 2012) ou c'etait le Bresil qui rassurait quand l'Espagne et la survie de l'euro 
inquietaient. Et ainsi, cinq ans seulement apres avoir cote en grande pompe sa 
filiale bresilienne a la Bourse de Sao Paulo, Banco Santander propose d'en 
racheter la totalite des actions. Cette confiance reiteree ne manque done pas 
depiment, meme s'il se veut aussi doux que la variete d'Espelette originaire elle 
aussi d'Amerique du Sud. Car la prime offerte sur le cours de Bourse (20 %) 
correspond peu ou prou au rendement tres negatif de Taction pauliste depuis 
sa cotation (- 23 % ou -44 % selon que le dividende est compris ou non), bien 
davantage que celle de sa maison mere (- 3 % et- 36 %). Le cours de la premie- 
re representait aux dernieres nouvelles 0,85 fois de son actif net par 
action, contre 1,10 fois pour la seconde, decote d'un cote et prime de l'autre. 
Selon son patron, Emilio Botin, cette exfiltration facultative permettra d'avoir 
le beurre (l'acces aux benefices bresiliens futurs) et l'argent du beurre (la 
meilleure valorisation boursiere possible). Les investisseurs pointilleux n'y 
verraient qu'une logique froide d'arbitrage financier, celle mettant des actif s 
en Bourse au plus haut pour mieux les sortir au plus bas, si le Bresil ne 
representait a lui seul un cinquieme de ses benefices du Gruppo Santander, 
son principal pays avec le Royaume-Uni devant l'Espagne (14 %), les Etats- 
Unis (9 %), le Mexique et le Chili (7 % chacun). Tel un gotha mondial, cette 
diversification unique des deux cotes de l'Atlantique a preserve tout au long de 
la crise ou presque sa place de premiere capitalisation de la zone euro, devant 
BNP Paribas. Sans le dispenser maintenant de faire le gros dos au pays de la 
samba, comme elle a du le faire de l'autre cote des Pyrenees ou de la Manche. 

Le medecin survolant 

Les valorisations s'envolent dans la pharma- 
cie, mais, curieusement, pas pour Sanofi. 



Les valorisations de la pharmacie europeenne 

Ratio cours/benefice estime pour 2014 


Novo Nordisk 
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Sanofi 
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« Clysterium donare, postea saignare, ensuitapurgare. » Si les legons 
de medecine de Moliere n'ont pas ete oubliees des grands pharmaciens 
mondiaux, c'est que plusieurs d'entre eux sont des malades pas totalement 
imaginaires. Le clystere des fusions-acquisitions ressorti par Pfizer, 
Valeant, GlaxoSmithKline et Novartis n'est que le preambule des synergies 
saignantes et de purges consequentes pour justifier l'amere potion des prix. 
Une hausse de 13 % en deux jours, apres l'offre indecente a 100 milliards 
de dollars de Pfizer, fait d'AstraZeneca le deuxieme titre pharmaceutique 
le mieux valorise en Europe apres Novo Nordisk. II se paie presque 19 fois 
les benefices de 2014, une prime de 7 % sur la moyenne sectorielle qui a 
elle-meme gonfle de moitie en deux ans, selon AlphaValue. Elle semblerait 
presque derisoire au regard du tarif des anticancereux de GSK, vendus 
a Novartis dix fois leur chiffre d'affaires actuel et 40 fois leur estimation 
de benefice d'exploitation ! Les investisseurs semblent plus apprecier 
le bistouri de la chirurgie d'actifs que la trousse bien remplie de Sanofi, 
redevenu le moins bien valorise de l'industrie. L'apothicaire tricolore a deja 
pratique la greffe (notamment avec Genzyme), mais sa seringue 
de 12 medicaments en essais avances laisse la Bourse de marbre malgre 
les points marques par son vaccin contre la dengue et par un nouvel 
anticholesterolemiant visant 20 millions de patients. « Ignorantus, 
ignoranta, ignorantum », auraitdit Moliere. 



EN VUI 



Joe Kaeser 



Siemens qui avait trouve porte 
close quand il se presenta chez 
Alstom en 2004 pourrait 
aujourd'hui revenir par la fenetre du 
TGV. « E pericoloso sporgersi ? » Son 
conducteur n'a coiffe sa casquette de 
chef de train que depuis l'ete dernier, 
mais, a cinquante-sept ans, il connait 
fort bien son convoi. Comme la plupart 
des employes allemands du groupe 
symbole de l'industrie germanique, il y 
est entre a vingt-trois ans apres des etu- 
des d'economie, comme on integre la 
fonction publique de ce cote du Rhin : 
pour ne pas la quitter. Sa chance d'acce- 
der au sommet s'est presentee en juillet 
dernier. Pour une fois que Siemens 
sortait de ses rails endogenes en allant 
chercher son patron a l'exterieur, l'Autri- 
chien Peter Loscher, venu de chez Merck 
en 2007, la greffe n'avait pas prise. Le 
nom de Loscher a beau signifier 
« extincteur » en allemand, il a malgre 



des apports positifs mis le feu au groupe 
et, pour le retour en « eaux calmes » 
souhaite par Angela Merkel elle-meme, 
le directeur financier Joe Kaeser (le 
fromager) a ete choisi. Celui que Ton sur- 
nomma l'« Omar Sharif de la foret bava- 
roise » (mais il s'est depuis debarrasse de 
sa moustache) et dont on moque un peu 
l'accent qui roule les « r » a eu le temps de 
s'affiner au cours de sa carriere. C'est 
« Josef Kaser » qui est parti aux Etats- 
Unis en 1995 s'occuper de la division 
microelectronique en Californie, c'est 
« Joe Kaeser » qui en est revenu avec un 
prenom americanise et un nom debar- 
rasse de son « Umlaut ». Aujourd'hui, il 
doit debarrasser le groupe des exces que 
lui fit commettre Loscher. Est-ce le 
moment de lui accrocher un nouveau 
wagon ? « Nichthinauslehnen ». 
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